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 Japón: ¿Fin de la deflación?
Alejandro Nieto González 

El Ministro de Finanzas japonés, Koji 
Omi, ha anunciado el fin de la época 
de deflación que tanto ha lastrado la 
economía del país. Precisamente el 
julio pasado el Banco Central de Japón 
puso fin a la política de tipos de interés 
cero, elevando los tipos al 0,25%. Esta 
política iba precisamente encaminada a 
salir de la deflación.

Pero, ¿por qué había deflación en Japón? ¿Por qué es tan negativa para la economía?

A principios de los años 90 estallo violentamente una burbuja inmobiliaria en Japón, 
entre otras cosas propiciada por una mala política del Banco Central, que subió los 
tipos de interés muy bruscamente intentando precisamente que no ocurriera lo que 
ocurrió. Los precios inmobiliarios se redujeron y los valores de la bolsa 
también. Esto se unió a que los bancos habían prestado mucho dinero que ni la 
gente ni las empresas pudieron pagar (puesto que dichos préstamos se usaron para 
comprar bienes que valían menos dinero que antes), con lo que el sistema financiero 
se tambaleó. Han tardado 16 años en salir de esa fase de deflación, aunque todavía los 
valores inmobiliarios están por debajo del nivel que había al principio de los 90.

La deflación es demoledora. Si las cosas bajan de precio, la gente deja de consumir, 
puesto que le sale más ventajoso esperarse un tiempo a que bajen los precios 
(siempre con la premisa de que las empresas no bajen los sueldos de los empleados). 
Como el consumo baja, las empresas van a peor, hay despidos, sube el paro, lo que 
baja el consumo y bajan aún más los precios. Es un círculo con difícil salida. Japón 
decidió bajar los tipos de interés hasta el cero, para incentivar la 
inversión, y endeudarse hasta límites insospechados para crear empleo 
(la deuda de Japón es la más alta del mundo desarrollado, un 164,3% del PIB, aunque 
en su mayor parte es deuda interna).

Así que es una buena noticia que este país salga de su situación de deflación, aunque 
se debate si el Ministro de Finanzas se ha excedido en su optimismo, pues si se 
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descuenta el precio de los alimentos y la energía, siguen con variaciones de precios 
negativas.
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¿Golpe de efecto ante el cambio de primer ministro?

#1 | alex | 03 oct 2006 18:01:55 

No creo que sea únicamente por el cambio de primer ministro, ya se viene diciendo 
hace unos cuantos meses. En cualquier caso, podrían haber esperado hasta 
anunciarlo oficialmente con el nuevo PM ya que esta noticia sin duda ayuda a su 
imagen y se comienza a asegurar su popularidad.

#2 | E. Sierra | 03 oct 2006 18:52:11 

Sólo en mi ánimo de pesimismo espero que cuando tenga que ocurrir aquí en españa 
(ya que no tengo ninguna duda que ocurrirá), país de cultura "inflacionista" por 
naturaleza, espero y sólo espero que los niveles de precios de la vivienda alcancen 
"precios asequibles" para un sueldo mileurista, pero eso es otro cantar ... 
El caso japonés es un caso apasionante de estudiar, yo llevo muchos años siguiéndolo, 
mas que nada porque cuándo estalló la burbuja en Japón mi padre tenía inversiones 
referenciadas con en el indice Nikkei que se encontraba en los 40.000 puntos, ahora 
vale poco más de 15.000 y llego incluso por debajo de los 9.000, afortunadamente mi 
padre se "picó" bien los dedos pero salió a tiempo, de ahí gran parte de mi interés, lo 
importante del caso japonés es que es el primer caso contemporáneo de deflación 
(bien si consideramos el crack del '29 sería el segundo caso, sin embargo ese no fue 
nada comparado con lo que han sufrido los japoneses) y sus efectos son mucho más 
destructivos que una espiral inflacionista a la que estábamos acostumbrados los 
españoles, y debido a que las empresas japonesas estan tan estrechamente 
relacionadas formando gigantescos "holdings" financieros, el problema en que estan 
metidos es aún peor pues las actividades de "inversión" no se ven motivadas por una 
demanda por debajo de la oferta, en teoria económica es una espiral que hasta que no 
se pone "freno" (grandes inversiones públicas) no para de caer, incluso con las 
herramientas del estado, tipos de interés e inversiones no han sido suficientes. Yo 
creo que es tirar cohetes demasiado temprano, sin embargo muchas empresas 
japonesas estan obteniendo excelentes resultados, fuera de sus fronteras, por citar 
una "Toyota" ha mejorado ventas mundialmente cuando todo el sector 
automovilístico se hunde, cerrando fabricas y ajustando plantillas. En mi pequeña 
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opinión aquí aportada, creo que España va a sufrir algo semejante y no esta muy lejos 
que ocurra, sólo hay que ver los índices macroeconómicos (desacceleración en 
construcción a grandes rasgos ) y la bolsa mas hinchada que un globo. Perdonad si 
me he alargado.

#3 | Neoshinji | 05 oct 2006 04:19:51 

Neoshinji: me gustaría que me explicaras un poco el caso japonés, o mejor aún, lo que 
puede ocurrir en España si se cumplen tus expectativas, que coinciden con las mías. 
Si eres tan amable, escribeme por favor a newclo@yahoo.es, te lo agradeceré. 

#4 | newclo | 05 oct 2006 12:53:01 

Hola,

el gran cambio para España es que ya no tiene poder sobre la política monetaria. Las 
subidas de interes dependen de la media europea y no solo de España. España ha 
pasado por un boom económico con a la vez intereses bajos. En los próximos años 
será al revez porque España tendrá problemas económicos con a la vez intereses que 
están subiendo. Mi pronóstico es que la construcción bajará al igual que en EEUU. 
Esto puede significar que la economía decrezca ya en 2007. El sector de la 
contrucción supone el 20% de la economía Española (PIB) y en otros países 
desarrollados menos del 10%. Las casas son más caras que en muchos otros países 
como por ejemplo Alemania, donde en cima la gente gana un 60% más que en 
España. Los precios de las viviedas bajarán al igual que en terminos reales lo han 
hecho entre el año 1992 y 1996. Gana quien vende antes y quien compra más tarde. 
Diviertanse viendolo. Los intereses para una hipoteca suelen ser más altos que el 
respectivo alquiler de una casa! ¿Es mejor pagar más al banco para su pestamo que 
alquiler al propietario de una casa???

#5 | David | 01 nov 2006 08:35:48 
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