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Los mercados anticipan la primera reducción de tasas de interés de la FED en 
setiembre. Menores tasas externas complementarían los esfuerzos del BCR, 
abaratando el costo del crédito y apoyando la recuperación de la demanda interna. 

Mercados financieros 
y la FED: el momento 
ha llegado 

A
lan Greenspan, ex-
presidente de la 
Reserva Federal 
(FED), advirtió una 
vez: "Si al final re-

sulto ser particularmente claro, 
probablemente habrán malinter-
pretado lo que dije". Esta observa-
ción captura la relación comple-
ja entre los bancos centrales y los 
mercados financieros, Mientras 
los bancos centrales toman deci-
siones basadas en la economía, los 
mercados reaccionan a cada señal. 
Porello, los mensajes de laFED son 
normalmente cautelosos y hasta 
crípticos. No es raro ver a analistas 
desmenuzar cada palabra deunco-
municado, ni sorprende la falta de 
consenso sobre los próximos pasos 
en política monetaria. 

Con la reunión de setiembre 
cerca, los mercados anticipan lo 
que podría ser la primera reduc-
ción de tasas de la FED desde abril 
del 2020, cuando se adoptaron 
medidas de emergencia por la 
pandemia de COVID-19. Después 
de un inicio de mes marcado por la 
volatilidad, impulsada por la apre-
ciación del yeny débiles indicado-
res del mercado laboral en EE.UU., 
lapublicación de las actas dejulio, 
a inicios de la semana, reveló que 
la Reserva Federal estaría inclina-
da hacia un único recorte de tasas  

en setiembre. 
Tras la publicación de las actas, 

la atención de los mercados se cen-
tró eneldiscurso deJeromePowell 
en Jackson Hole, un foro clave pa-
ra anuncios de política monetaria, 
ocurrido el pasado viernes. Powell 
despejó toda duda sobre la direc-
cióndela FED. Su mensaje destacó 
que el momento de reducir las ta-
sas de interés ha llegado, pero que 
el ritmo dependerá de los datos de 
la economía. Remarcó que la infla-
ción se ha reducido y el mercado 
laboral ya no se encuentra sobre-
calentado. La claridad de sumen-
se es inusual y los mercados han 
reaccionado de manera favorable. 
No obstante, la incertidumbre to-
davía gira en torno a 
si la FED recortará 25 
050 puntos básicos el 
próximo mes. 

-PerMperdiendoun 
pilar fundamental-
Para el Perú, la reduc-
ción de tasas de inte-
rés globales sería fa-
vorable, apoyando a 
una economía que ha mostrado 
cierto dinamismo, con un creci-
miento interanual del 3,6% en el 
segundo semestre. Las menores 
tasas externas complementarían 
los esfuerzos del BCR, que ha re- 

ducido su tasa de referencia de 
7,75% a 5,50% en el último año, 
abaratando el costo del crédito y 
apoyando larecuperación dela de-

manda interna, que se 
exp-  anchó en5,30/o. To-
do ello manteniendo 
la inflación cerca del 
2%, punto medio del 
rango meta. 

Sin embargo, no to-
dosonbuenasnotirias. 
El gobierno ha envia-
do señales preocupan-
tes en el ámbito fiscal. 

Tras elevar la meta de déficit fiscal 
a 2,8% sin una justificación clara, 
los datos dejulio mostraron un dé-
ficit interanual del 4% del PBI. Es-
tas señales son peligrosas porque 
comprometen la disciplina fiscal,  

uno de los pilares fundamentales 
de la estabilidad macroeconómica 
del Perú. Así, el impulso positivo 
de menores tasas internacionales 
ydomésticaspodríaverseopacado 
por un aumento en las primas por 
riesgo, ante el abandono de la dis-
ciplina fiscaL 

Las respuestas del gobierno pa-
recen insuficientes, y los nuevos 
impuestos propuestos suenan más 
a una excusa para no admitir el 
evidente cambio de rumbo. El re-
cientemente publicado Marco Ma-
croeconómicoMultianual (MMM) 
rebosa de optimismo, mientras 
desde el Congreso se siguen apro-
bando leyes con elevados costos 
fiscales a futuro. Todo indica que 
la farra continuará, hasta que se 
detenga la música— 

"Para el Perú, 
la reducción de 
tasas de interés 
globales sería 

favorable". 

ElComerdo no 
necesariamente 
coincide con las 
opiniones de 
tos articulistas 
que las firman, 
aunque siempre 
Las respeta. 

-13  ensé mucho antes de escribir es-
tas líneas. Hay tanto tan alejado 
de la verdad en lo que hoy vemos, 
leemos y escuchamos de quienes 
la ignoran, eluden o esconden-y 

lo hacen públicamenteysin reparo alguno-que 
dudé si la verdad como valor sería un tema vi-
gente. Las personas sin escrúpulos normalizan 
la falta de verdadyla relativizan como parte fun-
damental de sus "propuestas de valor", las que 
sonnaturalmentedeshonestas, falsasollenas de 
conflictos de interés. 

Ejemplos sobran, más aún cuando el poder 
o el dinero fácil está de por medio. Pero fiel a mi 
convicción de que la gran mayoría de los perua-
nos somos gente de bien, correcta, trabajadoray 
convalores,propongoaquíalgunasideassobrela 
verdad-ylafaltadeella-enunesfuerzodetraetia 
alaconversación. 

¿Se puede tener una buena reputación fal-
tando a la verdad? Ciertamente no. La verdad 
siempre sale a la luz, aunque aveces demora. Y 
ser conocido como alguien que falta ala verdad 
es la mejor manera de arruinarla reputaciónpa-
ra siempre. 

¿Quiencallafrentealafaitadeverdaddeotros 
es su cómplice? Sí, aunque a nadie les gusta acep- 

tar esa etiqueta. 
¿Incumplida palabra dada es faltar a la ver-

dad? Sí, ya que la palabra dada genera compro-
miso y responsabilidad. 

¿Son graves las 'pequeñas' faltas 
de verdad? Sí, por pequeñas que es-
tas seanpuedendestruirrelaciones, 
manchar reputacionesycerrarpuer-
tas yeso porque la confianza se ali-
menta de laverdad. 

¿El fin justifica los medios? No, 
usarla falta de verdadparalograrlos 
objetivos buscados -cualquiera que 
estos sean-destruye la confianzay 
la reputación. 

¿Callar o esconderla verdad es faltar a ella? 
Sí, definitivamente. Rescatar la verdad es siem-
pre el mejor camino, incluso cuando parece ser 
elmás difícil. 

¿Dejar que otros falten ala verdad en nuestro 
beneficio nos libera de culpa? No, por el contra-
rio, escudarsedetrásdeotros o usarlosparafaltar 
ala verdad es doblemente grave. Además, el que 
lo hizo siempre termina delatando o acusando. 

¿Debemos desenmascarar a quienes faltan 
ala verdad? Sí, aunque enfrentarlos o desen-
mascararlos no es fácil, ya que se mueven en esa  

oscuridad con cinismo. Pero no rescatar la ver-
dad genera que sigan abusando de otros impu-
nemente. 

¿Laverdadque duele se debe deciralas per-
sonasqueestimamos? Sí, pero debemos 
hacerlocontacto, tino y, sobretodo, con 
mucha empatíayrespeto. 

¿Se puede eng-ailar a todos todo el 
tiempo? No, yquien asilo cree vive en-
gañado, es arroganteopoco inteligente. 
La verdad siempre encuentra su lugar. 

¿Laverdadesunvalor?1,yasícomo 
laética, laverdad noeselástica. Cuando 
actuamos con integridad, siendo trans-
parentes y honestos en nuestras accio-

nes ypalabras, enviamos un mensaje claro so-
bre quiénes somosyenqué creemos. 

La verdad sigue siendo el cimiento de una 
carreraprofesionalsólidayexitosa.Enunmun-
do donde la informatiónelabundante, perola 
verdad aveces escasea, ser un profesional que 
siempreeligelaverdadesurtdistintivo de valor 
incalculable, piecondicióndeunéxito genuino 
yduradero— 

- 

ElComerdo no necesanamentecoincide con las opiniones de los 
articulistas que lasfirman, aunque siempre las respeta 

"La verdad 
sigue 
siendo el 
cimiento de 
una carrera 
profesional 
sólida y 
exitosa". 

Pro
hib

ida
 su

 re
pr

od
uc

ció
n y

/o 
dif

us
ión






