Por qué esta tan barato

eldinero en elmundo

Después de la crisis de 2008, los bancos
centrales inundaron la plaza de monedas
parareactivar la economia.

Las tasas se movieron lentamente hacia arriba,
pero no hay inflacion y el crecimiento es débil.

Ha pasado casi una década des-
de la crisis financiera desatada en
2008. Y desde entonces el mundo se
acostumbro a algo inédito: tasas
que durante afos fueron cercanas
a cero (0,25 por ciento de interés),
incluso tasas negativas, derivadas
de que los bancos centrales de los
paises centrales se cansaron de
inundar la plaza de dinero para

“fratar de reactivar economias en
estado decoma.
L.as tasas se han movido lenta-
Mte hacia arriba, pero no hay
nales de inflacion y el crecimien-
li'ue siendo débil. Asi que el
ito del dinero sigue siendo histo-
tamente bajo. La anomalia es tal
que mjunlu, un reconocido profe-
¢ Columbia puso patas para

ll tenria al sostener que &
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Ci o miria con tasas tan
la diferencia entre
qpttvu ¥y pasivas es tan com-
- primida que los bancos no logran
] ‘h ya de ese margen. Antes que
- .prestar y asumir un riesgo prefie-
- ren poner el dinero de sus deposi-
tantes en bonos que no pagan nada
(como los bonos soberanos de pai-
ses desarrollados) pero ahorrarse
los costos de administracion. Asi,
- las politicas de tasas bajas termi-
- nan desincentivando los présta-
mos, con lo que la economia no se
~ reactiva. Es s6lo una teoria. Pero
. revierte lo que era sentido comin
¥ exhibe la anormalidad de un
. mundodificil de entender:

~ Evoluciénde ladeuda
 publica argentina
Deuda publica bruta,
medida en dolares.
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MILLONES DE CHINOS
INCORPORADOSAL
TRABAJO Y ALCONSUMO
TAMBIEN SE SUMARON
ALAHORRO. AHIESTAEL
CAPITAL.

Pero la baja de la tasa también
puede obedecer a factores estruc-
turales, como la irrupcion de Chi-
na en el bazar. Lo sefialo hace unos
dias Jorge Castro, presidente del
Instituto de Planeamiento Estraté-
gico de Argentina, al remarcar
que China tiene una masa de aho-
rro de 6,3 billones de dﬁlﬂraa Su
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yente paper a principios de mua
que precisa detalles: entre 1990 y
2014, unos 1.120 millones de traba-
Jadores, la mayoria chinos, se
Incorporaron a la economia mun-
dial. Eso deprimio6 el costo de la
fuerza laboral en todas partes. Y
no solo esos trabajadores ahorra-
ron. Los de los paises desarrolla-
dos, ante un futuro de jubilaciones

inciertas e ingresos en baja, tam-
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para el gradualismo fiscal de Mau-
ricio Macri, que exige cubrir el
déficit con ahorro prestado y cuya
implementacion se ha demorado.

Rafael Flores (Asap) y Alfredo
Blando (UNC) remarcan que en
este contexto, ademas, no hay
sefiales de recalentamiento ni
inflacion en el mundo que podrian
incitar a un alza rapida de las
tasas.

Marcelo Cape]lu (Ieral} dlt'.‘.l por
sentado que las tasas en el mundo
seguiran subiendo “tibiamente”.
“No es muy probable que se den
subas repentinas. El escenario de
elevada liquidez se mantiene, aun-
que con menos perspectivas a futu-
ro”, sostuvo.

Dlegn Deqguino (Bolsa de Comer-
cio) evalud que las tasas seguiran
bajas “quizas por dos afios mas”,
por dos motivos. Uno es que “la
humanidad atin no logra sincroni--
zar susexcedentes fenomenales de
produccion con la creacion armo-
nica de un mercado de consumo
mayor”. Hay millones de pobres
que no logran dar con el dinero
pam mumir lo que se produce y

reduce I tasa de g d&l
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EL FUTURO DE LAS TASAS
ES VITAL PARAEL
GOBIERNO ARGENTINO,
QUE DECIDIO FINANCIAR
EL DEFICIT CON DINERO
PRESTADO.

- bién extremaron ahorros.
El futuro de estas tasas es vital
302.700, 8_ Interés estadnumdansa FED
Tlposa largo plazo
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