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Inf. Semestral sobre politica monetaria ante el
Congreso

e Lapolitica monetaria seguira siendo flexible y puede
revocarse si es necesario

e Bernanke destacé laimportancia de un compromiso fuerte
con la sostenibilidad fiscal

e Ademas, laindependencia de la politica monetaria ayudara a
frenar la inflacién y a mejorar la estabilidad financiera

Aunque Bernanke hizo referencia a cierta mejora en las condiciones
financieras y en las perspectivas econémicas, cree que el consumo de
las familias podria ser un importante riesgo bajista para dichas
previsiones, ya que la inseguridad laboral, las restricciones de los
créditos y la caida de los precios de la vivienda podrian limitar el
aumento del consumo. En cuanto a la inflacion, dijo que los
participantes del FOMC creen que sera “un poco mas baja este afio
gue en afios recientes, y que se espera en general que continde
moderada durante los préoximos dos afios”.

Bernanke expres6 confianza en que la Fed cuenta con las
herramientas necesarias para terminar con la politica de estimulo
cuando sea necesario y eshoz6 cuatro herramientas que la Fed podria
utilizar: (1) muchas medidas se disolveran automaticamente porque
las lineas de liquidez de la Fed estan a un precio mas alto que los
diferenciales de los tipos de interés normales (2) la Fed tiene
autoridad para pagar interés sobre los balances que poseen las
instituciones de depdsito, lo que les proporcionaria un apalancamiento
sobre los tipos de interés del mercado a corto plazo (3) la Fed puede
crear acuerdos de recompra inversa para agotar el exceso de liquidez
del sistema y (4) la Fed puede vender sus participaciones en titulos a
largo plazo.

Por lo que respecta a la politica fiscal, Bernanke pidi6 a los
responsables “empezar a planificar ahora la restauracién de las
cuentas fiscales”, enfatizando que, “la resolucion de los problemas
fiscales del pais requerird decisiones dificiles, pero posponer esas
decisiones so6lo hard que sean aln mas dificiles”. Por ultimo,
Bernanke subray6 la importancia de hacer una reforma administrativa
para fortalecer la supervision, mejorar la solidez del sistema
financiero, aumentar la orientacion macro prudencial de la supervision
de la Fed y proteger a los consumidores.

Resumen: La declaracibn ha tenido como objetivo aliviar las
preocupaciones de la politica monetaria expansiva de la Fed pudiera
plantear riesgos alcistas para la inflacion. Todavia hay riesgos para la
recuperacion econdmica y el continuo estancamiento econémico
podria resultar en una inflacion contenida durante un periodo de
tiempo prolongado. Se prevé que los tipos de interés permaneceran
sin cambios durante varios trimestres mas.
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Informe semestral de Bernanke sobre politica monetaria ante
el Congreso
(Seleccion de fragmentos)

En vista del considerable estancamiento econémico y las limitadas
presiones inflacionistas, la politica monetaria sigue centrada en
impulsar la recuperaciéon econémica. Por consiguiente, y como ya
mencioné con anterioridad, el FOMC cree que sera adecuado
mantener una postura muy flexible en la politica monetaria durante
un periodo prolongado. Sin embargo, también creemos que es
importante asegurar al pablico y a los mercados que las medidas
extraordinarias que hemos adoptado en respuesta a la crisis
financiera y a la recesién pueden retirarse sin problema y en el
momento oportuno segun sea necesario, evitando, por tanto, el
riesgo de que la politica de estimulo pueda llevar a un aumento
futuro de la inflacién.1 EI FOMC ha prestado bastante atencion a
los asuntos relacionados con su estrategia de salida y estamos
seguros de que contamos con las herramientas necesarias para
poner en practica dicha estrategia cuando sea apropiado... No
obstante, en caso de que las condiciones econdémicas justifiquen
un ajuste de las politicas monetarias antes de que este proceso de
disolucién haya acabado, disponemos de varias herramientas que
nos permitiran subir los tipos de interés del mercado segun sea
necesario.

La rapida atencién a las cuestiones de sostenibilidad fiscal es
especialmente critica debido a retos presupuestarios y
econdmicos que se presentan asociados con la jubilacién de la
generacién del baby boom y el continuo aumento de los costes de
Medicare y Medicaid. La resolucién de los problemas fiscales del
pais requerira decisiones dificiles, pero posponer esas decisiones
s6lo hara que sean aun mas dificiles. Ademas, llegar ahora a un
acuerdo sobre una ruta fiscal sostenible a largo plazo podria
aportar considerables beneficios econémicos a corto plazo en
forma de tipos de interés bajos durante un periodo prolongado y el
aumento de la confianza de los consumidores y de las empresas.
A no ser que nos comprometamos decididamente a lograr la
sostenibilidad fiscal, nos arriesgamos a no alcanzar ni la
estabilidad financiera ni un crecimiento econémico duradero.

En particular, los mercados financieros probablemente
considerarian una concesién de la potestad de revisién en estas
areas a la GAO como un serio debilitamiento de la independencia
de la politica monetaria. Como las revisiones de la GAO pueden
iniciarse a peticién de los miembros del Congreso, las revisiones o
la amenaza de hacer revisiones en estas areas podrian
interpretarse como esfuerzos por tratar de influir en las decisiones
de la politca monetaria. La percepcion de pérdida de
independencia de la politica monetaria podria provocar temores
sobre la inflacion en el futuro, lo que llevaria a tipos de interés mas
altos a largo plazo y a una menor estabilidad econémica y
financiera. Seguiremos trabajando con el Congreso para
proporcionar la informacion que necesita para supervisar
eficazmente nuestras actividades, pero de modo que no ponga en
peligro la independencia de la politica monetaria.



