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TASAS BAJAS. ¢HASTA
CUANTOY CUANDO?

Guillermo Diaz, vicedecano de la FCEE

En 2020 se acentud la tendencia a la baja que se venia observando en la
tasa de interés. En efecto, el afio pasado la tasa activa promedio se redujo
30 puntos base, a 12.3 %. Dicha baja es significativa si se compara con la de
50 puntos base registrada entre 2015 y 2019, periodo en que la tasa activa
promedio disminuyé de 13.1 % a 12.6 %. En total, en los dltimos cinco afios
la tasa activa de interés bajé 80 puntos base.

Figura 1. Evolucién de la tasa activa de interés en Guatemala entre 2018 y 2020
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Figura 1. Entre el 2018 y 2020 se observa una tendencia decreciente de la tasa
activa de interés. Fuente: elaboracién propia con base en los datos del Banco
de Guatemala (2020).

Porsu lado, la tasa activa de interés en ddlares también registrd una reduccion
importante, de 34 puntos base, luego que en los cuatro afios anteriores habia
registrado un aumento de 50 puntos base, de 5.91 % a 6.41 %; contrario a la
tendencia decreciente evidenciada por la tasa activa en quetzales.
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Paralelo a la reduccion en la tasa
activa de interés en quetzales,
también se observd una disminucion
de la tasa de mora, de 80 puntos
base. Este es uno de los factores
que, desde la perspectiva financiera
de riesgos, explicarian la baja en la
tasa de interés, como resultado de
la disminucion de la prima de riesgo
a causa de una mejor administracion

de este por parte de los bancos.

Desde la perspectiva macro-
econdmica, son varios los factores
baja de la

tasa activa de interés en 2020. El

que impulsaron la

principal, se considera que fue el
efecto transmision de la baja en la
tasa lider de interés. La tasa activa de
interés estaba casi estable antes de
la decisién del Banco de Guatemala
de bajar la tasa lider y evidencio
un continuo descenso luego de
dicha accién de politica monetaria,
en respuesta al
de la actividad econémica como

debilitamiento

resultado de la pandemia. Dicho
comportamiento también se evi-
dencié durante 2018, afio en que la
tasa lider se redujo de 3.0 % a 2.75 %,
valor en que permanecié estable
hasta febrero de 2020.



Otros factores que se considera influyeron en la baja son el débil crecimiento
de la demanda de crédito y el excedente de liquidez que desde hace afos
tiene el sistema bancario. En el primer caso, la tasa anual de crecimiento
nominal del crédito ha sido de un digito, de 8 % en 2020. Respecto al
segundo factor, en promedio los bancos registraron exceso de liquidez,
medido por el sobre encaje, en valor promedio mensual de casi 700 millones
de quetzales.

Segun la clasificaciéon de los créditos, la mayor baja en la tasa de interés se
registré el afo pasado en los créditos empresariales mayores, cuya tasa se
redujo de 7.02 % a 6.81 %, seguida por |a tasa de los préstamos hipotecarios,
que registraron una reduccién de 14 puntos basicos, para situarse en
9.10 %. En contraposicion, la tasa de consumo aumenté casi 20 puntos base,
a 22.81 % a diciembre de 2020. También la tasa de los microcréditos subid,
aungue en monto reducido, de 4 puntos base.

Figura 2. Tasa activa de interés por tipo de deudor en Guatemala (2019-2020)
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Figura 2. Al comparar por tipo de deudor, la tasa activa de interés en los créditos
empresariales mayores registré la mayor reduccion en el 2020. Fuente: elaboracion
propia con base en los datos de la Superintendencia de Bancos (2020).

Segun el destino del crédito por actividad productiva, a diciembre 2020 el
sector de minas y canteras es el que registré la tasa mas baja, con 6.5 %,
seguido por los sectores inmobiliario e industria, con 6.9 %y 7.3 %. El sector de
la construccién tenia a la fecha indicada una tasa de 8 %, similar al del sector
de servicios de alojamiento y comida. Por lo contrario, la tasa mas alta la tenian

los préstamos de consumo, en especial con tarjeta de crédito, cuya tasa era de
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46.2 %, la que evidencié un aumento
de 140 puntos base en 2020. En
general, segun actividad econdmica,
las tasas de interés se redujeron en
un monto pequefo o se mantuvieron
estables. La Unica tasa que tuvo una
baja importante, de un poco mas
de dos puntos porcentuales, fue la
interbancaria, que corresponde a
los préstamos de los bancos a otras
instituciones financieras. Dicha tasa a
diciembre 2020 se situdé en 7.2 %. Los
datos muestran que esta actividad
productiva,
industria y sector inmobiliario eran,
aun lo son, los sectores con el
costo de financiamiento més bajo.
Se interpreta que este es uno de
los factores que ha incidido en
el auge de la construccién en los
afnos recientes.

junto a la mineria,

Por su lado, durante 2020, la tasa
pasiva de quetzales
registré6 una mayor reduccién que
la tasa activa, al pasar de 4.91 %
a 4.35% lo que representd una
reduccién de 56 puntos base. Esta
cifra es superior a la de 30 puntos
base registrada por la tasa activa de
interés. En los Ultimos cinco afos la
tasa pasiva ha tenido también una
tendencia decreciente, ha registrado
una baja de un poco més de 1.0 %.
La tasa pasiva de interés en dolares
también se redujo en 2020, de 3.20 %
a 2.66 % En términos financieros,
dada la estabilidad cambiaria, la
rentabilidad del ahorro es mayor en
quetzales que en dodlares, aunque
en términos reales, al descontar la
inflacion, es casi cero o ligeramente

interés en

negativa.
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Desde la perspectiva financiera, es una época oportuna para contraer deuda
a un costo bajo, en especial para compra de vivienda o para las grandes
empresas, que requieran financiamiento de mas de cinco millones de
quetzales. En perspectiva a futuro surgen dudas sobre si las tasas continuaran
disminuyendo mas o por cuanto tiempo estaran bajas. En una perspectiva
de corto y mediano plazo (menos de 3 afos) no es previsible un rapido
aumento de la tasa de interés, al considerar el efecto negativo que aln
tiene la pandemia sobre la actividad productiva y el tiempo que se requerira
para que se retome el ritmo de crecimiento que se registraba antes de la
pandemia. En consecuencia, el escenario mas probable es de continuidad
de tasas bajas, a un nivel proximo al que finalizaron el afio pasado. Es muy
poco probable que siga la tendencia hacia la baja y si es asi, es predecible
que la reduccién sea minima.
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El escenario mas probable es de
continuidad de tasas bajas, a un nivel
préoximo al que finalizaron el ailo pasado.
Es muy poco probable que siga la
tendencia hacia la baja y si es asi, es

predecible que la reduccién sea minima.
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