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» Paises emergentes con
tasas elevadas, mientras
otros, con tasas negativas.

EL OBJETIVO ES REACTIVAR LA ECONOMIA

Tasas de interes
negativas, una
estrategia contra
la desaceleracion

Furopay Japén recurrieron a esta medida
para reducir el riesgo de deflacion, que tiene
numerosos efectos perjudiciales

José Antonio Rivera
EL ECONOMISTA

EL BANC de Méxicd (Banxicd) re-
corto el jueves 15 de agosto suftasd

de referencia, de 8.25a8

por ciento. Laftasa de interéd es, a

grandes rasgos, un porcentaje que

se cobra sobre el dinero solicitado

(el costo del dinero). Laftasa de il-
[feréd de referencia es un instrumen-
to que los centrales utilizan

paraequilibrar 1a economia.

Por medio de subir o bajar el
costo del dinero, promueven el
o incentivan el consumo,
respectivamente.

Eso quiere decir que, en México,
ahora pedir dinero, en casos como
préstamos hipotecarios, serd me-
nos caro, aunque hay que conside-
rar que el impacto de los cambios
de politica monetaria sobre la eco-
nomiano es inmediato.

Con la tasa de referencia ante-
rior de 8.25%, los inversionistas en
bonos del pais recibian mejor ren-
dimiento (pago) por su dinero del
que tendran ahora. La logica pue-
de parecer sencilla, pero se compli-
ca debido a sus implicaciones eco-
nomicas, que en algunos paises
han llevado a la aplicacion de tasas

negativas.

¢POR QUE LA DIFERENCIA DE TASAS?

México (8%), Rusia (7.25%) y Bra-
sil (6%) son paises con altas tasas

de referencia, mientras que Esta-
dos Unidos (2.25%), Australia (1%)

e Inglaterra (0.75%) son paises con
tasas muy bajas. Los primeros pai-
ses de esta lista forman parte del
grupo llamado economias emer-
gentes, mientras los otros tres son

economias desarrolladas.

Las altas tasas de interés en las
economias emergentes tienen el
objetivo de atraer capitales. Quie-
nes prestan su dinero a México, In-
dia o China reciben un mayor ren-
dimiento que quienes se lo prestan
a Estados Unidos. Esto se debe a que
el riesgo de invertir en economias
emergentes es mayor que en una
desarrollada.

“Los capitales golondrinos emi-
gran hacialos paises que les ofrecen
mejores condiciones. Las econo-
mias emergentes tienen tasas mas
altas porque su riesgo pais es mas
alto. Estados Unidos no paga tan-
to porque ofrece mayor seguridad”,
dijo Jorge Serralde, maestro en Fi-
nanzas por la Universidad del Valle
de México.

TASA CERO Y TASAS NEGATIVAS

Hace dos décadas aparecieron por
primera vez las tasas negativas en
Japon, actualmente se ubican en
-10 por ciento. Tras la crisis finan-
cieradel 2008, se extendieron a pai-
ses como Suiza (-0.75%), Suecia
(-0.25) ylazona euro (0.0 por cien-
to). Todas estas economias estan lu-
chando contrauna baja inflacién, lo

que hallevado a que las autoridades
monetarias ubiquen sus tasas de in-
terés de referencia por debajo de 0
por ciento. El objetivo de tener este
tipo de tasas de interés es que el di-
nero circule.

“Las economias desarrolladas
suelen mantener sus tasas bajas, o
en algunos casos, negativas, para
que no haya tanto dinero en el go-
bierno y subala circulacion. Unata-
sa baja o negativa promueve €l con-
sumo y que el dinero no se guarde.
Los paises que han recortado sus ta-
sas lo han hecho porque disminuyo
la circulacion de dinero en la econo-
mia. Para poder activarla, se bajan
lastasas”, explico Serralde.

Puede parecer confuso el pano-
rama para un usuario que contrate
un crédito en un pafs con tasa ne-
gativa. Lasimplicaciones para quien
pide un préstamo en Japon, dijo el
experto, es que “el[bancd casi te re-
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gresa dinero por pedir el crédito”.
Aclaro que esto “no significa que
si la tasa es negativa, el[pancd dard
mds dinero”.

Una tasa de politica monetaria
negativa tiene su logica. Si los[ban}-
Eog centrales, en lugar de pagar, co-
bran intereses por los depdsitos de
liquidez excedentes, los[bancod co-
merciales estarian mds inclinados
a conceder préstamos a consumi-
dores y empresas. Los consumido-
res entonces adquiririan m4s bie-
nes, v las empresas invertirian en
nueva capacidad productiva. El
crecimiento economico mds rapi-
do ayudar{a a impedir que la infla-
cion descendiera a niveles dema-
siado bajos, o incluso que se tornara
negativa, lo cual seria una sefial de
desaceleracion econdmica.

Esdecir, 1as tasas negativas estan
destinadas a estimular el gasto, no
el ahorro, enbusca de que este gasto
ayude a impulsar la economiay ele-
var los precios.

Europa y Japon recurrieron a ta-
sas negativas para reducir el riesgo
de deflacién, que tiene numerosos
efectos perjudiciales.

ElBancd Central Europeo fue el
primer granbancdcentrallen intro-

ducir tasas de interés negativas en troducir tasas de inte-
aflos recientes. Lz} decision se tomo g negativas en afios
antes en otros paises pequerios, co- .
. : . recientes.
mo Suecia y Dinamarca, que estan .
fuera de la moneda comiin europea. EN los paises emergentes,
las tasas altas sedeben a

EMERGENTES SON MAS FRAGILES . .

que su riesgo de impago es
En los paises emergenpes, las ta§as mayor, mientras que los
altas se deben a que suriesgo de im- aises desarrollados ofre-
pago es mayor, pero también a que P X
sus economias son mas frigilesose €€n mayor seguridad.
engueqtr?in subyﬁgzdas alaf de otéo Las tasas negativas estan
paismas desartollado. Enelcasode - yoghinadag a estimular el
México, ese pais es Estados Unidos.

La Reserva Federal (Fed) de Es- 535t0,no e| enbusca
tados Unidos recort6 su tasa de re- de que este dinero ayude a

ferencia por primera vez en 11 afios impulsar laeconomiay elevar
ello busca crecimiento en un esce-

baja inflacién. INFLACI 6N

ca crecimiento a través de una ma- de 2 por ciento.

en 25 puntos base, para quedar en |gg precios.
nario de desaceleracion global por
Por su parte, el [BERIE] recort de la zona euro enjulio; el
yor circulacion. o 10 I
ok /0

un rango de 2 a 2.25 por ciento. Con o
1.1%
la guerra comercial y se apoya de su
sus tasas, en linea con la Fed. Bus- objetivo el €s
jose rivera@eleconomista.mx

El Bancd Central Euro- INFLACION
peo fue el primer gran de Japén acumuladaen el
enin- ano; el objetivo es de 2 por
ciento.

PN
@ Quiero ser claro. @ Nonos gustalo queve- @ El BoJ es en estos mo-
Dijequenoeselcomienzo  mos enelfrente delain- mentos mds positivo sobre
deuna larga serie flaciony no aceptamos la posibilidad de empren-
derecorte delas niveles de inflacion per - der acciones adicionales
tasas”. manentemente bajos”. de estimulo”.
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