EN EL MERCADO

CARLOS ROJAS

Socio fundador y CEO de Andino Asset Management

TASAS BAJAS. ¢BUENO O MALO?

Esta es la oportunidad de oro que tiene el mercado de capitales de resurgir de las cenizas.

Hoy hay una tendencia global fuerte de
tasas de interés hacia la baja, llegando
en algunos paises desarrollados a tasas his-
téricamente muy bajas. Esto porque hay
poca inflacién, se espera poco crecimiento
y se quiere impulsar el crecimiento. Si en
Alemania compras un bono a 10 afos, reci-
bes -0,55% anual (es correcto, es negativo);
en Japén, -0,20%; y en Estados Unidos,
+1,70% anual.

Estas tasas bajas hacen que las empresas
y las personas puedan abaratar sus costos
de financiamiento y asi reactivar proyectos
y/o comprar activos como vivienda, que
reactiva la economfa.

Esta baja de tasas tiene dos lados de la
moneda. Para el ahorrista peruano, es malo
porque las tasas de interés de los bancos
grandes se han caido. Ahorros estén pagando
en promedio 0,33% anual, y en depdsitos a
plazo, 2,96% (dato tomado de la pdgina de
la SBS), y probablemente bajen més.

Los fondos mutuos de deuda de corto
plazo tienen mucho invertido en estos dos
activos, por lo que los rendimientos hacia
adelante para los inversionistas serfan bajos.
Ojald le ganen a la inflacién después de
comisiones e impuestos.

Pero, para las empresas y las personas
con deudas, es un escenario muy bueno.
Las tasas deberfan bajar, y eso harfa que las
empresas y las personas puedan refinanciar
0 tomar nuevos préstamos a menotres tasas.
Serfa muy raro que no pase. Inclusive, ya
se empezd a ver varios fondos del exte-
rior que estdn prestando directamente a
empresas grandes peruanas en cantidades
importantes.

“EN ESPANA,

UN PRESTAMO
HIPOTECARIO A 20
ANOS SE CONSIGUE
HASTA EN TASAS
MENORES A 1%”.

Para el sector inmobiliario, deberia ser
un impulso importante, ya que menores
tasas hipotecarias motivan la demanda.
Para que tengan una idea, en Espana, un
préstamo hipotecario a 20 afios se consigue
hasta en tasas menores a 1%.

En Chile, las tasas hipotecarias prome-
dio estin en 4,73% anual (2,53% + infla-
cién aproximadamente), mientras que, en
el Perd, siguen encima de 7,5% (sin costos
adicionales), cuando nuestro “riesgo pais”
es muy similar al de Chile. Creo que hay
espacio de mucha mejora.

¢Que serfa negativo? Que esta gran mo-
vida global de bajas tasas de interés, que po-
drfa durar 12 a 24 meses mds y que le estd
afectando fuertemente al ahorrista peruano,
no se traslade al otro lado de la ecuacidn, los
préstamos. Y, asi, las empresas peruanas no
se beneficien de este entorno de tasas bajas,
lo que nos harfa menos competitivos que
nuestros comparables en la regién.

Por otro lado, esta es la oportunidad de
oro que tiene el mercado de capitales de re-
surgir de las cenizas y convertirse en fuente
de financiamiento de las empresas grandes,
medianas y chicas a todo tipo de plazos.
Deberfa haber una explosién en oferta de
papeles comerciales y bonos emitidos por
empresas con tasas atractivas y distintos
plazos. Llamen a sus casas de bolsa, a sus
bancos y pidanles que les avisen de estas
colocaciones. Compren cosas simples que
puedan entender, como deuda de empresas
que conozcan. No esperen un afio para ver
que ganaron menos que la inflacién por
no tomar accion y levantar el teléfono. El
mundo cambid y hay que adaptarnos.



