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Resumen

El presente documento analiza brevemente 
100 años de inflación y de presidentes de la 
Reserva Federal de Estados Unidos desde su 
creación en 1913. La primera sección aborda 
el desempeño anti−inflacionario y la segunda 
revisa los hitos de sus presidentes, mientras que 
una conclusión cierra el documento. El trabajo 
destaca episodios inflacionarios, deflacionarios 
y de estabilidad relativa en los precios que die-
ron lugar a los cuatro experimentos moneta-
rios: la Gran Depresión, la Gran Inflación, la 
Gran Moderación y la Gran Recesión. Episo-
dios que fueron protagonizados por destacadas 
figuras que han presidido la maquinaria mone-
taria más influyente del mundo.

Abstract

This paper briefly analyses 100 years of in-
flation and presidency of the United States 
Federal Reserve since its creation in 1913. 
The first section addresses anti-inflationary 
performance and the second section revises 
the milestones of its presidents, while a final 
thought ends the paper. This work highlights 
inflationary, deflationary and stability price 
episodes, which created four monetary ex-
periments: the Great Depression, the Great 
Inflation, the Great Moderation and the 
Great Recession. Episodes that occurred 
under the responsibility of leading figures 
which have lead the most influential mone-
tary machinery in the word.
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El Sistema de la Reserva Federal, conocido más ampliamente como la Fed, es 
el banco central de Estados Unidos (EU). Esta institución emergió como un 
conjunto de 12 bancos regionales y una Junta Central en 1913. A dos años de 
su centenario, la institución insignia de la política monetaria a nivel mundial 
es referente obligado del análisis económico de los más importantes econo-
mistas, entre los que se encuentran: Milton Friedman y Anna J. Schwartz 
con A monetary history of the United States 1867-1960, Allan H. Meltzer con 
A history of the Federal Reserve, Robert L. Hetzel con The monetary policy of the 
Unites States: a history y recientemente John B. Taylor con Frameworks for central 
banking in the next century, del cual es colaborador, por citar sólo algunas obras.
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El cumpleaños 102 de la Fed es una oportunidad para recordar los apa-
sionantes momentos de la historia monetaria de Estados Unidos que están 
caracterizados por sus presidentes, algunas veces marcados por un entorno 
económico y político enrarecido, otras más por lograr un desempeño ade-
cuado de la inflación y del producto. El objetivo del presente trabajo es rea-
lizar una revisión breve de la historia de la Fed considerando su desempeño 
anti-inflacionario –lo cual se aborda en la primera sección− y los hitos de sus 
presidentes –lo cual se presenta en la segunda sección. Al final se presenta una 
conclusión.

En 1978 el Congreso de Estados Unidos estableció como objetivos de la Fed: 
máximo empleo, estabilidad de precios y moderar las tasas de interés de largo 
plazo. Si se analiza el desempeño de este instituto únicamente por su segundo 
objetivo se podrá observar que los resultados han sido diversos. Es importante 
señalar que tanto la inflación como la deflación son fenómenos que limitan el 
desarrollo de la economía. 

En este orden de ideas, la labor de los que dirigieron la política monetaria 
puede ser juzgado observando el nivel de inflación en dos tiempos, cuando 
inicia su encargo (considerando que no son responsables de la inflación que 
reciben) y cuando dejan la institución (considerando que este nivel de pre-
cios es un reflejo de su desempeño). Es el caso de Charles S. Hamlin que 
incrementó en 4.9 puntos la inflación. Caso contrario lo representa William 
P. G. Handing, quien al tener un saldo de -14.1 puntos en el nivel de precios 
(él recibió la inflación en 7.9 y la dejó en -6.2) promovió una deflación de 
la economía. A su vez, Daniel R. Crissinger movió la inflación a la baja. No 
obstante lo anterior, el proceso de aprendizaje sobre el funcionamiento de la 
Fed no se detuvo ahí.

Roy A. Young y Eugene Meyer protagonizaron el período de la Gran 
Depresión, sus respectivos encargos se caracterizaron por errores sistemáticos 
que alentaron una deflación de la economía, con un saldo en precios de -3.5 
y -4 puntos, respectivamente, generaron que la crisis que estalló en 1929 se 
volviera una aguda depresión en los años que siguieron. Eugene Black, pre-
sidente número 6, logró detener la caída de los precios y acercar la economía 
a un nivel de precios óptimo. Posteriormente, Marriner S. Eccler, el tercer 
banquero central que más ha permanecido en el cargo, inicio su mandato con 
una inflación de 2.3 y finalizó con una de 10.2 (véase Cuadro 1). 
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