RECIENTE EVOLUCION DE LA
ECONOMIA CHINAY SU IMPACTO
EN EL MUNDO

Desde hace algunos meses se habla mucho
de la desaceleracion de la economia chinay GRAFICO 1: CRECIMIENTO ANUAL DEL PBI DE CHINA
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Source: National Bureau of Statistics + Created with Datawrapper

!'Ver por ejemplo proyecciones del FMI: https://www.imf.org/external/datamapper/NGDP_RPCH@WEO/WEOWORLD/CHN
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CHINA Y SUNUEVA REALIDAD ECONOMICA:

Primero, La etapa de crecimiento alto de la economia china ya termino. Para entender esto podemos
verlo del siguiente modo. El Producto Bruto Interno, PBI, de un pais se puede medir, por el tipo de
gasto, de esta forma: PBI= C+1+G+X-M, donde C es Consumo, I es Inversion, G es gasto de gobierno,
X es exportaciones, y M son importaciones. El motor del acelerado crecimiento de la economia china
hasta ahora fue la inversion y las exportaciones. Ambas ahora se estan desacelerando.

China llego a invertir a fines de la primera década de este siglo un monto cercano al 50% de su PBI (el
2010y 2011 invirtié un equivalente a 47% de su PBI, EE. UU. un 19% esos mismos afios, el resto de los
paises en promedio 35% para abajo?®). Esa inversién en parte importante estuvo explicada por el gasto
en infraestructura y en construcciéon de propiedades inmobiliarias. Eso ya no es posible, pues China
ya ha construido bastante infraestructura (puertos aeropuertos, autopistas, vias férreas, centrales hi-
droeléctricas, etc.), y por otro lado el sector inmobiliario enfrenta serios problemas derivados de la
sobre construccion y del sobre endeudamiento en que incurrid. Ver Griéfico 2. Por ejemplo, se calcula
que actualmente en China hay un excedente equivalente a 50 millones de viviendas, suficiente para

GRAFICO 2: FL INVENTARIO DE VIVIENDAS EN CHINA HA AUMENTADO CON LOS ANOS
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albergar a 150 millones de personas®.

Por otro lado, las exportaciones también ya no son el motor del crecimiento de su economia. De
hecho, las exportaciones en China el afio pasado decrecieron respecto al aflo anterior. Por varias
razones. China ya es no es el productor mas barato de todos los productos, y ya desde hace varios
aflos algunas compaiias se van de China a otros paises. Ademas, China enfrenta restricciones en sus
exportaciones en paises como EE. UU.

En muchos paises el motor de crecimiento de la economia es el consumo. Pero en China el nivel de
consumo es bajo, como porcentaje del PBI. Por ejemplo, en EE. UU. el consumo represento el 82.6%
de su PBI en el 2021, mientras que en China solo represento el 53.9% ese mismo afo*.

China entonces tendria que consumir mas para que este sea el motor de su economia. De hecho, el
gobierno chino se plantea esto desde hace varios afos, cuando enuncio por ejemplo su iniciativa de
la “economia de doble circulacion™, para promover la demanda interna, vinculado a la circulacion
interna, a la vez que mantener los vinculos con el extranjero, la circulacion externa.

Pero no es facil alcanzar esto. La poblacion en China esta disminuyendo. Disminuyo el 2023 por se-
gundo afio consecutivo, y esta tendencia continuara. Y la poblacién en edad de jubilacién, mayores de

*Data del Banco Mundial: https://data.worldbank.org/indicator/NE.GDL.TOTL.ZS?view=chart&locations=CN-US

*Nikkei Asia: https://asia.nikkei.com/Spotlight/Datawatch/Housing-glut-leaves-China-with-excess-homes-for-150m-people
* Datos del Banco Mundial: https://data.worldbank.org/indicator/NE.CON.TOTL.ZS?locations=CN-US&view=chart

*BBC: https://www.bbc.com/mundo/noticias-internacional-55064340
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60 afios, es cada vez un porcentaje mas grande del total. A fines del 2022 casi un 20% del total (19.8%)
o unos 208.04 millones de personas, tenian 60 o mas afnos®.

El nivel de consumo es bajo pues el nivel de ahorro es alto. Y es alto, pues ante la insuficiencia de un
sistema de seguridad social adecuado, la gente ahorra para su vejez, por ejemplo. También se dice
que el consumo no ha aumentado tanto, en particular después de tres afios de casi estricta politica
de Zero COVID que termino en diciembre del 2022, pues la riqueza de parte de la clase media china
ha disminuido por la caida en el precio de las viviendas ocurrida desde el 2020 (muchos invertian en
compra de viviendas, cuyo precio subia constantemente, hasta ese afo), y por perdidas en el valor de
las acciones ocurridas en los ultimos tres afios también. Se calcula por ejemplo que el valor de las ac-

GRAFICO 3: MAS DE 6 BILLONES DE DOLARES SE PERDIERON EN ACCIONES NEGOCIADAS EN CHINA Y
HonG KONG DESDE EL ULTIMO PICO
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The combined market capitalization is calculated from all shares outstanding in the Chinese and
Hong Kong equity markets. It does not include ETFs and ADRs.

ciones negociadas en las Bolsas de Valores de China y Hong Kong ha caido un 40% en los ultimos tres
afios, lo que representa una pérdida de casi 6 billones de ddlares desde su ultimo pico’. (Ver Grafico
3). También puede analizarse viendo como o porque crece una economia mediante la funcion de pro-
duccién de un pais: Y=AKL donde Y es la produccion, A es productividad total de factores (progreso
tecnologico), K es stock de capital, y L es nimero de trabajadores. En China como se dijo, el stock de
capital, K, no aumentaria tanto como antes, y L, el nimero de trabajadores, la poblacién econdmica-

RALENTIZACION DEL MOTOR ECONOMICO-TECNOLOGICO

Segundo, justamente una de las razones que se arguye para pro-
yectar un crecimiento menor de la economia china, aparte de lo
mencionado como menor poblacién y mano de obra, es que el
progreso tecnologico en China, que ha sido una de las razones
del rapido crecimiento de su economia, ya no pueda crecer tanto
como antes.

“EL PAIS CRECIO BASTANTE RAPIDO PUES PUDO ABSORBER TECNOLOGIA EX-
TRANJERA CON BASTANTE FACILIDAD, PERO DADA LA COMPETENCIA ECONOMICA
Y TECNOLAGICA CON EE. UU., CHINA AHORA ENFRENTA RESTRICCIONES PARA
CONSEGUIR TECNOLOGfA AVANZADA DEL EXTRANJERO.’

China ha hecho enormes esfuerzos en absorber tecnologia fora-
nea, pero también ha invertido mucho, para crear la propia, pero
aun hay areas donde depende de la tecnologia extranjera, por

IMAGEN 1: 5G

SGlobal Times: https://www.globaltimes.cn/page/202312/1303684.shtml#:~0f%20Civil %20 Affairs.
’Bloomberg: https://www.bloomberg.com/news/features/2024-01-25/can-xi-jinping-reverse-china-s-6-trillion-stock-market-crisis
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ejemplo, en los chips o semiconductores avanzados, que son vitales para cualquier industria ahora.
China ha hecho enormes esfuerzos en absorber tecnologia foranea, pero también ha invertido mucho,
para crear la propia, pero atn hay areas donde depende de la tecnologia extranjera, por ejemplo, en
los chips o semiconductores avanzados, que son vitales para cualquier industria ahora. EE. UU. cada
vez implementa medidas mas restrictivas que hacen dificil que China pueda acceder a esa tecnologia,
prohibiéndole no solo la venta de esos semiconductores, sino de la maquinaria para construirla, o
de partes y componentes vitales. Y para eso EE. UU. esta enlistando también el apoyo de aliados que
participan en la produccién de esos productos y equipos, como Japdn, Corea, Taiwan, y Holanda.
Esta restriccion que enfrenta China para conseguir tecnologia avanzada del extranjero se enmarca en
la disputa geopolitica que enfrenta China con EE. UU. y Occidente en general. Ya desde Trump, que
elevo aranceles a los productos chinos, y en particular desde la pandemia del COVID 19, varios paises
avanzados, como en Norteamérica, la Unién Europea, o Japon, no quieren depender de China, que
se convirtié en la fabrica del mundo. Por eso los intentos de esos paises también de “desacoplar” sus
economias de China, o, de hacer “de-risking™, esto es depender menos de China. Por eso algunas em-
presas salen de China a producir en paises cercanos o paises amigos de EE. UU., en los que se conoce
como “nearshoring” y friend-shoring” respectivamente.
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IMAGEN 2:Comité Central del Partido Comunista de China (PCCh)
POLITICA INTERNA Y ECONOMIA

Tercero, por ultimo, otro factor que se ve como una razén para esperar una desaceleracion del creci-
miento econdmico de China, es lo que se considera un mayor control que hay en la China de hoy. Se
considera que el Partido Comunista chino ejerce un control mas férreo de la actividad econémica, y
que, bajo el criterio de seguridad nacional, podria restringir la actividad empresarial (yla innovacién)
de las empresas nacionales, y extranjeras, en el pais. Esto también para algunos explica su politica ex-
terior mds nacionalista y asertiva, como cuando reclama con mads énfasis a Taiwan como parte de su
territorio, o en sus acciones en el Mar del Sur de China, donde reclama la mayor parte de esa region,
en conflicto con algunos paises del Sudeste Asiatico. Esa politica exterior podria se dice desencadenar
hasta algun conflicto bélico que obviamente retrasaria mas su crecimiento econémi

$The Economist: https://www.economist.com/the-economist-explains/2023/05/31/what-does-de-risking-trade-with-china-mean

4 | Articuro CEAS



PROSPECCIONES ECONOMICAS PARA CHINA

Entonces, en vista de lo anterior, ;es inevitable el menor crecimiento econémico chino en el futuro?
Lo cierto es que China no crecera a las tasas que creci6 hasta hace mas de una década, esto es, de mas
de 5% promedio anual. Pero puede hacer varias cosas para evitar crecer menos de 3% como algunos
vaticinan sucederad a partir de 2030. Primero, su poblacién decrecera, eso es algo inevitable y su pobla-
cion en edad de trabajar también. Pero esto podria ser contrarrestado de dos formas: uno, es haciendo
mas educada, mas tecnificada su mano de obra de tal forma que sea mas productiva. Y también puede,
y lo estd haciendo, avanzar en la automatizacion de su industria y servicios.

Segundo, las restricciones al acceso a la tecnologia extranjera continuaran y se hard mas estrictas, pero
China esta invirtiendo bastante en crear tecnologia propia y no depender del extranjero. De hecho,
desde el 2015 tiene en marcha su proyecto de “Made in China 2025, que busca que para el 2025 el pais
pueda aumentar a 70% el contenido nacional en los productos y/o partes y componentes de 10 indus-
trias basicas, como automotriz, semiconductores, robética, informatica, etc. China ya por ejemplo es
lider en la industria de vehiculos eléctricos y paneles solares. Y dada las restricciones que enfrenta va
a redoblar sus esfuerzos para depender menos del extranjero.

GRAFICO 4: PRINCIPALES SQCIOS COMERCIALES. DE.CHINA _______.
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FUENTE: CEPR Anna Monell / LA VANGUARDIA

Tercero, si bien es cierto las exportaciones chinas ya no creceran a las altas tasas, China en cierta
forma seguira siendo la fabrica del mundo. Es el tnico pais en el mundo que tiene una industria
manufacturera en practicamente todas las dreas. Y esto es una politica de Estado, que busca que
sea asi. Actividades de bajo valor agregado, que involucra pagar bajos salarios ya no lo hara, pero
seguira produciendo muchos bienes que el mundo necesita. Y aunque no llegue a exportar algiin
bien, por ejemplo, textiles o productos electréonicos de bajo costo y valor agregado, seguro seguira
produciendo, y supliendo a los paises que lo hagan, de maquinaria o partes y componentes. Esto
explica por ejemplo el aumento en el comercio de China con los paises de la ASEAN(Ver Grafico 4),
como Vietnam e Indonesia, donde China les suple de maquinaria y partes y componentes para que
produzcan justamente esos bienes (y también explica las mayores importaciones que México hace de
China, de partes y componentes, y también maquinaria, que han servido, en parte, para que México
haya desplazado a China en el 2023 como mayor proveedor de bienes a EE. UU.).

Por ultimo, a pesar de la politica exterior mas asertiva de China el riesgo de que ocurra un conflicto
bélico por Taiwan o por el Mar del Sur de China es remoto, por lo menos en el mediano plazo, entre
otras razones, pues China esta centrada en el crecimiento econdmico del pais, en alcanzar paridad

9 Del 14 de febrero 2022 al 14 de febrero 2024. Ver https://ycharts.com/indicators/us_dollar_to_chinese_yuan_exchange_rate
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con Occidente en tecnologias que ain no domina, en disminuir su dependencia del exterior.

CONCLUSIONES

En todo caso, ;cuales son las consecuencias para China y el mundo de un menor crecimiento econo-
mico chino?

PRIMERO, en principio la fecha en que China se convierta en la economia mas grande del mundo se
hara un poco mas lejana (aunque para algunos esa fecha nunca llegara). Hace diez afios por ejemplo
existia cierto consenso que a fines de esta década China se convertiria en la economia mas grande del
mundo, en délares nominales. Pero eso ya no sera asi. Mas aun si, como ha ocurrido en los tltimos
dos aflos, la moneda china, el yuan se ha devaluado casi un 12% frente al délar, pasando de 6.357 a
7.194 yuanes por délar’. (Ver Grafico 5).

GRAFICO 5: LA ECONOMIA CHINA CAE DETRAS DE LA DE EE. UU.
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SEGUNDO, China fue, y es ain el motor de la economia mundial, habiendo contribuido desde la se-
gunda mitad de la primera década de este siglo, con un 30% del crecimiento en la economia mundial.
Al continuar China asi por un tiempo mas, hasta cuando quizas India pueda remplazarlo como la
fabrica del mundo, algo que no seria pronto, China seguira comprando materias primas a los paises en
desarrollo, por ejemplo. Para un producto como el cobre, o el litio, China seguira siendo el mayor de-
mandante pues ya es el mayor fabricante de autos eléctricos o paneles solares, productos que utilizan
bastante esos minerales. Ademas, al continuar incrementandose el nivel de ingreso per capita chino,
aunque quizas a menor ritmo, China seguird incrementando su demanda por alimentos también.

TERCERO, en la competencia con EE. UU. y como forma de reforzar su presencia en el mundo, Chi-
na en los dltimos afos esta tratando de incrementar sus relaciones, en particular, con los paises en
desarrollo, o como se llama ahora, con el Sur Global. Ya desde cuando en el 2013 anuncio su iniciativa
de la Franja y la Ruta, conocida como la Ruta de la Seda, China ha aumentado su inversién, comercio,
con esos paises, y ha aumentado sus préstamos también. De esta forma China se ha convertido, y lo
sera siendo en el futuro previsible, en el mayor socio comercial de mas de la mitad de los paises del
mundo, cada vez un mayor inversor, y ya el mayor prestamista, en particular de los paises mas pobres
en el mundo. Como segunda mayor economia del mundo, y que aspira a ser la primera, la influencia
de China en el mundo no solo se mantendra sino seguira aumentando.

“Escrito por: Dr. Carlos Aquino, Director del Centro de Estudios Asiaticos de la UNMSM. Especialista en economia y politica asidtica.
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