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Asia no puede salir de su adiccion a las deudas

Por Tom WRIGHT

SEUL—Los paises asidticos pi-
dieron prestadas fuertes sumas de
dinero para mantener el crecimien-
to durante la crisis financiera, pero
no pudieron dejar el habito tras la
recuperacién de la economia glo-
bal. Ahora, sienten laresaca.

La expansion se esta desacele-
rando en todo el continente a me-
didague consumidores v empresas
secentranenpagar sus deudas. Los
bancos centraleshanrecortado ta-
sas de interés, lo que deprecid sus
monedas, pero las economias no
han repuntado. La demanda se ha
mantenido débil, los salarios estan
estancados v el crecimiento de los
precioses anémico, lo que dificulta
aun mas devolver los préstamos.

Esta dindmica podria perjudi-
car las perspectivas econdmicas
de la region e incluso lastrar las
tasas de crecimiento globales.

“El problema es que la gente
va ha contraido demasiada deu-
da”, dice Paul Sheard, economista
jefe global de Standard & Poor's
Ratings Services. “Aun sirecortas
lastasas de interés a cero, la gente
no tomara dinero prestado®,

Kim Hee-do, un oficinista de 35
afios de Setil, estd entre los que se
niegan a pedir mas préstamos, a
pesar de las tres reducciones de
tasas que realizd el banco central
de Corea del Sur en los tltimos
meses. La esposa de Kim espera-
ba poder aprovechar las tasas de
interés de 1,75% para cambiar el
WVolkswagen Beetle modelo 2003
cue tiene la pareja, pero suesposo
la convencio de no hacerlo.

“Me podria considerar exito-
so", afirma Kim. “Pero no siento
ue pueda gastar mas y estoy pre-
ocupado por mi futuro®.

Lamitad deladeudaemitidaen
los tltimos siete afios fue aparar a
economias de mercados emergen-
tes, gran parte en Asia. Solo China
represento alrededor de un tercio
del aumento de deuda en todo el
mundo desde 2007, segiin el Me-
Kinsey Global Institute.

Losniveles de deuda en varios
paises de Asia, como China, Mala-
sia, Tailandia v Corea del Sur, son
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mas altos que antes de la crisis fi-
nanciera asidtica de fines de los
afios 90. En algunos paises, como
Coreadel Sur, Malasia v Australia,
los hogares tienen una relacidn
entre deuda e ingresos mavor ala
que tenia Bstados Unidos antes de
su reciente crisis financiera.

Los paises de laregidn habian
sido cuidadosos con la deuda lue-
godelos problemas que atravesa-
ron durante la crisis asiatica. Eso
les permitio pedir prestado para
mantener el crecimiento v desem-
peflarse como amortiguador para
el resto del mundo durante la cri-
sis financiera global. Sin embargo,
Asia siguid pidiendo prestado atin
después de la crisis.

“Asia se ha vuelto adicta al cré-
dito v el dinero facil ha generado
complacencia entre las autorida-
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des”, dice Frederic Neumann, codi-
rector de investigacidn econdmica
asiatica de HSBC Holdings PLC.
Hav clerta ironia en la borra-
chera de endeudamiento de Asia.
Elauge de deuda de EEJUU. quelle-
wi ala crisis financiera fue posible
en parte por tasas de interés bajas
generadas por altas tasas de aho-
rro en Asia, Paises de la regicn, en
particular China, compraron gran-
des cantidades de deuda del Tesoro
de EEUU,, loque provoct unacaida
delosrendimientos vlos costos de
financiacién para la economia.
Hoy, politicas monetarias su-
perflexibles en EEUU., Buropa v
Japon hantenido como consecuen-
cia que el efectivo inunde Asia. In-
versionistas hambrientos derendi-
mientos han provocado una caida
delastasas de Interés, permitiendo

;.
g
g
HE
B
g
=k
=

cue gobiernos, empresas v perso-
nas pidanmas crédito que nunca, a
las tasas mas bajas de la historia.

Los préstamos han tenido ca-
racteristicas distintas a lo largo
de la regidn. En China, los gigan-
tes estatales, los desarrolladores
de bienes raices ylos gobiernoslo-
cales contrajeron enormes sumas
de deuda. En Malasia v Tailandia,
fueronlos consumidores los que se
endeudaron para financiar el esti-
lo de vida de la clase media, como
autos y electrodomésticos.

Los productores de comumodi-
ties de laregion tomarondeudacon
lacreenciade queuna demandaen
aumento ¥ los altos precios crea-
rian enormesbeneficios paralain-
version especulativa. En Japon, el
gobierno siguid viviendo mas alld
de sus posibilidades, impulsando
la deuda total de la economia, que
va era alta, a 400% de la produc-
clon econdmica anual, por mucho
el mayvor nivel mundial.

Atin sin teneren cuentaaJapon,
la deuda en Asia subid a 2056% del
Producto Interno Bruto en 2014,
comparado con 144% en 2007 v
139% en 1996, justo antes de la cri-
sisfinanciera asidtica, segin caleu-
los de Morgan Stanley. En China, la
deudatotalascendiaaUS$28,2 bi-
llones amediados de 2014, 0 282%
del PIE, un aumento desde US$74
hillones en 2007, segin McKinsey.
El ratio es 269% en EE.UU.

Enalgunos paises pobres, como
India e Indonesia, la deuda es aiin
relativamente baja comparada
con el tamario de sus economias.
No obstante, reductos de deuda,
como el que se registra en las em-
presas de infraestructura de India,
estan teniendounimpacto sobrela
economia. Otros lugares, incluidas
Corea del Sur v Tallandia, enfren-

tan la dificil combinacion de deu-
daaltavpoblacidn que envejece, lo
que quiere decir gque es poco proba-
ble que sus economias en desace-
leracion puedan volver a darle ala
expansiom mundial el mismo tipo
de impulso que en el pasado.

A pesar del aumento de la deu-
da, pocos prevén una crisis finan-
cleraen Asia. Lamayor parte delos
préstamos se han realizado en di-
visas locales v no extranjeras, por
lo que una depreciacion no incre-
mentarialas probahilidades de un
default. Demasiada denda en mo-
nedaextranjera ayudd a desatar la
crisis asldtica en los afios 90.

Lamayoria de los gobiernosen
Asiatiene niveles de deuda mode-
rados, lo que les permite rescatar
a los prestatarios v estimular sus
economias. Ademads, lasdeudasson
en su mayoria simples, principal-
mente créditos bancarios v bonos,
en lugar de los productos estruc-
turados con alto nivel de apalan-
camiento que contribuyveron a la
crisis inmobiliaria de EE.UUL

De todos modos, hay tenden-
clas preccupantes, En China, lami-
tad de la dendaestaatada abienes
raices y un tercio de los préstamos
pendientes se realizd a traves del
sistema de banca en las sombras.
Esadeudapodriarebotar enlosba-
lances de los bancos, como sucedio
durante la crisis en EEUTL

El mayor riesgo a corto plazo
esunaumento delastasasde inte-
resen EE.UU,, lo que podria alejar
el capital de laregidn v perjudicar
los precios de acciones y bonos,
ademas de elevar los costos de fi-
nanciacion v cansar fluctuaciones
desestabilizadoras en los merca-
dos de divisas.

—Kwanwoo Jun
contribuyd a este articulo.

Taringa! experimenta
con pagos en bitcoin

Lared sodal argenting comenzarda
paganes en bitcoln a aquelos mismbros
que generen contenidos, una medida que
los promotores de la moneda digital es-




