ECONOMIA ¢ MARTES ® 27 © SEPTIEVBRE ® 2005

drajornada

Economist Intelligence Unit D ASIA

CHINA SEGUIRA CRECIENDO,
PERO NO SIN RIESGOS

D El gobierno intenta mejorar su imagen al enfocarse en reducir la brecha entre el campo y la ciudad

ECONOMIST INTELLIGENCE UNIT
/THE ECONOMIST

Bajo el mandato del presidente
chino Hu Jintao, el liderazgo de
cuarta generacion continuara
consolidando su permanencia en
el poder durante el periodo 2005-
2006. Conducido por Hu y el pri-
mer ministro Wen Jiabao, el
gobierno ha intentado mejorar su
imagen popular al enfocarse en
temas como la disminucion de la
brecha entre la ciudad y el
campo y el desarrollo de las pro-
vincias mas pobres del pafs. Sus
politicas han tenido algin éxito,
en tanto el crecimiento del ingre-
so rural se ha acelerado. Durante
el periodo 2005-2006, un reto
para el gobierno serd lograr un
aterrizaje suave de las altas tasas
de crecimiento actuales, las cua-
les han presenciado el desarrollo
de sobreinversion y de burbujas
de precios en muchos sectores.
Las cifras del primer semestre de
2005 mostraron alguna desacele-
racion de las exportaciones y de
la inversion en activos fijos, pero
seran necesarias mas reduccio-
nes en el segundo semestre y
durante 2006. EIU espera que las
exportaciones y las inversiones
apuntalen un crecimiento del
PIB de 9.3% en 2005, el cual se
reducira a 8% en 2006 en la
medida en que fructifiquen los
esfuerzos del gobierno para
moderar la sobreinversion.

Politica interna. Hu comienza a
estampar su marca en la politica
y la administracion cotidiana del
gobernante Partido Comunista
Chino (PCC). En los meses
recientes remplazd al impopular
jefe del Ejecutivo de Hong
Kong, Tung Chee-Hwa, y reci-
bid a numerosos lideres de los
partidos pro chinos de Taiwan.
Estas maniobras han permitido el
desarrollo de nuevas politicas
hacia Hong Kong y Taiwan que
difieren de manera evidente de
las de su predecesor, Jiang
Zemin. Hu ha respondido a la
eleccion de Ma Ying-jeou como
lider del Kuomintang, partido de
oposicion de Taiwan, enviando
un mensaje de felicitacion perso-
nal. Esto puso en claro que China
construye puentes hacia la nueva
generacion de lideres taiwaneses
y sugiere que habra estabilidad e
incluso progreso en las relacio-
nes fronterizas a corto plazo.

Relaciones internacionales. Las
tensiones bilaterales entre China
y EU se incrementaron. Esto
refleja que China tiene la sospe-
cha oculta de que EU intenta
contener su desarrollo, asi como
su ira ante la postura conjunta de
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Una empleada bancaria transporta fajos de billetes de 100 yuanes en una
sucursal del Banco Industrial y Comercial en la provincia de Nanjing. En este
pais se ha buscado frenar el financiamiento a industrias que han recibido

mucha inversion

Japdn y EU, enunciada a princi-
pios de 2005, sobre la preserva-
cion de la paz en el estrecho de
Taiwan. China busco aliados en
la region y ha tenido algin éxito
en Asia central. En julio, la Orga-
nizacion para la Cooperacion de
Shanghai (grupo que incluye
China, Rusia, Kirguistan, Uzbe-
kistan, Tadjikistan, Kazajstan)
emiti6 una declaracion que
rechazaba los intentos de “mono-
polizar o dominar los asuntos
internacionales”: una sutil repri-
menda a EU. De manera concre-
ta, la declaracion exigfa un pro-
grama para el retiro de las bases
militares de EU en Uzbekistan y
Kirguistan. En forma posterior,
Uzbekistan cerrd sus bases mili-
tares estadunidenses.

Tendencias politicas: En julio, el
gobierno desechd la paridad
entre el renminbi y el dolar y
optd por una flotacion adminis-
trada contra una canasta de divi-
sas. La maniobra puede verse
como parte de una politica en
evolucion para limitar la expan-
sion de la economia, en la medi-
da en que disminuirfa el creci-
miento de las exportaciones. La

politica fiscal se ha restringido y
las tasas de intereses bancarios se
han incrementado. De manera
similar, la Comision Reguladora
de la Banca China (CRBC) ha
buscado apretar los tornillos al
frenar el financiamiento a las
industrias en las cuales ha habido
mucha inversion, como las del
acero, cemento y energia. No
obstante, los funcionarios creen
posible un aterrizaje suave de la
economia, en parte porque el
rapido crecimiento de los pasa-
dos dos aflos no tenfa una base
amplia. En consecuencia, asi
como es necesario desacelerar el
crecimiento en algunos sectores,
hay también un potencial consi-
derable de desarrollo en otros.
Como resultado, se incrementd
el gasto ptblico en bienestar
social y en la economia rural; de
igual manera la CRBC ha impul-
sado el financiamiento en las
areas rurales y para las pequenas
y medianas empresas. Esta poli-
tica también apoya la meta
gubernamental de reducir la cre-
ciente desigualdad del ingreso en
el pafs.

Expectativas internacionales. El

crecimiento de la economia glo-
bal y del mercado cambiario (el
cual pone mayor énfasis en los
paises de la OCDE Yy refleja las
tasas de cambio a las cuales las
empresas negocian y repatrian
ganancias) se prevé que disminu-
ya de 4% que se estima para
2004 a 3% en 2005 y 2.9% en
2006. A pesar del menor creci-
miento de los mayores mercados
como EU, se espera que las
exportaciones chinas contintien
su impresionante expansion en
2005 y 2006, en la medida en
que sus competitivos precios las
hacen atractivas en tiempos eco-
némicos mas dificiles. Un
impacto adicional sera el de los
altos precios del petrdleo, que
promediaran 53.3 dolares por
barril en 2005. A la par que los
cortes de energia se extienden en
el mercado local, las importacio-
nes de petroleo de China conti-
nuaran creciendo de manera
importante. Sin embargo, el con-
trol de precios ha significado que
las refinerias se vean impedidas
de traspasar el crecimiento de los
precios del petrdleo a sus consu-
midores y hayan recurrido a
reducir la produccion, causando
suspensiones del suministro que
pueden limitar el crecimiento.
Estos problemas disminuirfan en
2006 en tanto se construyen
plantas carboeléctricas y los
ajustes en el control de los pre-
cios liberan de presion a las refi-
nadoras. Sin embargo, el creci-
miento del parque vehicular
impulsara el aumento de impor-
taciones petroleras, por lo cual la
economia china continuara pre-
sionando al alza los precios glo-
bales del petroleo.

Crecimiento economico. EIU
ajustd su prondstico para el creci-
miento del PIB en 2005 a 9.3%,
de 9.1%. Esta modificacion
secundo el anuncio de que la eco-
nomia crecid 9.5% en el primer
semestre, en comparacion con el
mismo periodo del aho pasado,
sin mostrar desaceleracion desde
2004, cuando el crecimiento pro-
medi6 9.5%. Es todavia la inver-
sion primaria la que impulsa la
economia, aunque el crecimiento
de la inversion ha disminuido
desde que el gobierno tomd
medidas para restringir ciertos
sectores. Existia la preocupacion
de que la burbuja de inversiones
sobrecalentara la economia
china. Luego de la ola de inver-
siones de los tres anos pasados,
hay ahora evidencias de una
sobrecapacidad, actual o inmi-
nente, en varios sectores, entre
ellos la produccion de acero y
cemento, bienes raices, articulos
duraderos y (de manera irdnica,
dados los cortes de energia en las

principales ciudades) generacion
de electricidad. Esto pone en ries-
go las ganancias, con graves con-
secuencias para la solvencia de
las corporaciones y para los sec-
tores bancarios con mala posi-
cion crediticia. El consumo pri-
vado se ha recuperado, pero no a
niveles que puedan eliminar el
riesgo para los proveedores.

Inflacion: Tomando como medi-
da el indice de precios al consu-
midor, la tasa anual de inflacion
cayd de 5.3% en agosto de 2004
a 1.6% en junio de 2005, a pesar
del crecimiento de los precios
globales de petroleo, que presio-
naron al alza los costos del com-
bustible y del transporte. La
desaceleracion fue causada por
fuertes caidas en los precios de
granos, que bajaron en promedio
22.9% durante el primer semes-
tre de 2005 en comparacion con
el mismo periodo del aho pasa-
do, lo que refleja el éxito de los
esfuerzos del gobierno por incre-
mentar la produccion. EIU espe-
ra que las presiones inflaciona-
rias continlen moderandose
durante el periodo pronosticado;
los precios al consumidor baja-
ran de 3.9% en 2004 a 2.1 en
2005 y 2% en 2006. Entre los
factores detras de esa disminu-
cion de las presiones inflaciona-
rias estd un reforzamiento del
renminbi luego de las reformas
al sistema cambiario de julio de
2005.

Tipo de cambio. El 21 de julio el
Banco Popular de China (BPC, el
banco central) adoptd un nuevo
régimen cambiario al abandonar
la paridad del renminbi con el
dolar y remplazarla por un siste-
ma de flotacidn administrada en
relacion con una canasta de diver-
sas divisas. Se permitira que la
moneda flote dentro de una banda
de méas o menos 0.3% de un punto
central en relacion con el dolar, el
cual se ajustard cada noche con
base en el precio de cierre del dia
previo. Sistemas similares opera-
ran en relacidon con otras divisas,
pero las bandas de flotacion seran
mas amplias, hasta 1.5%. El
punto central de inicio en relacion
con el dolar se establecio en 8.11
renminbis por dolar, 2.1% de
revaluacion en comparacion con
la paridad anterior.

Sector externo. Se espera que el
superavit de la cuenta corriente
de China alcance otra vez nive-
les fenomenales en 2005, moti-
vados por el elevado superavit
comercial. EIU pronostica que
el superavit de la cuenta corrien-
te alcanzara 103 mil 600 mdd
(5.5% del PIB) en 2005, arriba
de los 68 mil 700 mdd (4.1% del
PIB) de 2004. La informacién
del primer semestre de 2005
mostrd que el valor de las
exportaciones subid 32.7% res-
pecto del ano anterior, mientras
el crecimiento de las importa-
ciones disminuyd 14% en com-
paracidon con el mismo periodo
del aio anterior.
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La revaluacion de 2.1% del ren-
minbi en julio puede proporcio-
nar un ligero estimulo a las
importaciones, alentando a
quienes han estado deteniendo
pedidos en prevision de una
revaluacion, pero sus efectos no
seran dramaticos. No se espera
que las exportaciones disminu-
yan mucho, aunque algunos
exportadores en sectores donde
los mérgenes de ganancia son
pequenos podrian padecer. Los
efectos de una revaluacion sos-
tenida del renminbi podrian ser
mas sustanciales. En razon de
esto, EIU espera que en 2006 el
crecimiento real de las exporta-
ciones disminuya a 15.9% desde
el 20.7% previsto para este aho.
Al parecer, el crecimiento de las
importaciones en 2005 y 2006
serd dominado por los estanda-
res de los afios previos a 17.7%
y 16.9%, respectivamente. Los
esfuerzos del gobierno por limi-
tar las inversiones en ciertos
sectores han suprimido las
importaciones de bienes de
capital y los esfuerzos por
expandir la produccion local de
bienes de consumo ha limitado
también el aumento de tales
importaciones. Sin embargo, un
crecimiento mas fuerte del con-
sumo privado apalancard el
incremento de las importacio-
nes, asi que EIU espera que el
superavit de la cuenta corriente
disminuya en 2006 a 77 mil 100
mdd (3.5% del PIB).

Asuntos politicos: Los lideres
de China desean liberalizacion
econdmica continuada y creci-
miento sustentable, junto con un
control politico perdurable.
Reconocen que mucha gente ha
perdido mucho desde que se
lanzaron las reformas econdmi-
cas, a finales de la década de
1970, y que ese nlmero tan
grande de ciudadanos afectados
constituye un riesgo politico.
Por ello el equilibrio del desa-
rrollo econdmico se inclina
hacia prioridades sociales. El
gobierno desea cerrar la brecha
que divide el campo de las ciu-
dades. La politica fiscal se
reforma para estimular la eco-
nomia rural. Ahora que China es
miembro de la Organizacion
Mundial de Comercio, la econo-
mia se encuentra en un proceso
de apertura y persigue una
mayor liberalizacion. Al sector
privado, formado por intereses
domésticos y foréneos, se le ha
invitado de manera amplia a
expandir y complementar el
sector estatal.

No deben

descontarse riesgos

Los riesgos politicos se eleva-
ran entre 2009 y 2013, en com-
paracion con 2004-08. Los lide-
res chinos han creado expectati-
vas de una vida mejor para la
mayoria de la poblacidon, que
ahora deben cumplir. Las ten-
siones con Taiwan y Hong
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Compradores recorren la calle peatonal Nanjing, en Shanghai. China ha incrementado el gasto publico en bienestar
social y en la economia rural, y se ha impulsado el financiamiento en el campo para pequefias y medianas empresas

Kong necesitan resolverse. De
la misma forma, hay varias ten-
siones en la economia china que
producirian un muy diferente
resultado del que sehala el pro-
nostico central de EIU. EI pro-
grama de reformas econdmicas
de China abarca los proximos
25 afos, pero faltan completar
las tareas mas dificiles (como
las reformas de las empresas
estatales. El gobierno intenta
atender los grandes créditos
irresolutos de los bancos pro-
piedad del Estado, pero la salud
del sector bancario depende en
parte de la reforma de empre-
sas. El descrédito de los bancos
o el colapso de las grandes
empresas estatales podrian dis-
parar problemas méis grandes.
La adhesion de China a la Orga-
nizacion Mundial de Comercio
requiere que el gobierno conti-
ntie con el programa de refor-
mas, pero muchas paraestatales
estan muy mal equipadas para
lidiar con la competencia en
igualdad de condiciones.

Economia: oportunidades

de mercado

Las companias extranjeras alin
se sienten atraidas hacia las
oportunidades que ofrece la
dindmica economia china. El
pais tiene mil 300 millones de
habitantes y el tamafo total de
su mercado podria rebasar los
2.3 billones de dolares. Aunque
el PIB por habitante permanece-
ra bajo, en particular comparado
con rivales como Corea del Sur

o Singapur, a mil 742 doblares
hacia fines del periodo, tendra
una mejora significativa compa-
rado con los mil 88 dolares de
2003. El tamafio de la poblacion
y el ritmo del crecimiento eco-
ndmico son los grandes retos de
operar en China. Las grandes
companias harfan mejor en ajus-
tar su vista al largo plazo y guar-
dar las fuerzas para el largo
camino. Las mejores oportuni-
dades para empresas mas
pequenas probablemente se ubi-
can en los nichos de mercado.

Las oportunidades de merca-
do para las companias extranje-
ras son mayores en aquellos sec-
tores donde las empresas locales
son débiles, los mercados no se
han acabado de desarrollar y los
procedimientos de apertura son
mas rapidos. Casi todo el espec-
tro de actividades econdmicas
se abrird a la participacion
extranjera en 2004-08, con algu-
nas excepciones, como la indus-
tria de armamentos y la de meta-
les terrestres raros. Se estan
abriendo oportunidades de mer-
cado para companias que pue-
den impulsar los objetivos estra-
tégicos del gobierno dentro y
fuera del pafs. Las empresas
chinas estan a la caza de socios
para negocios de riesgo, como
la explotacion de recursos. Una
amplia gama de empresas del
gobierno buscaran inversionis-
tas extranjeros estratégicos en
2004-08.

El gobierno estimula a las
industrias que ocupan mucha

mano de obra, para que absor-
ban el superavit, asi como las de
capital intensivo, las cuales pue-
den elevar la calidad de la base
industrial del pais. Las compa-
fifas extranjeras también son
bienvenidas en infraestructura.
El gobierno podria evitar la
importacion de tecnologia cuan-
do estime que hay tecnologia
local que la sustituya. Los mer-
cados de bienes de consumo
estan mas abiertos y competiti-
VOs, y NO se apoyan en gestiones
del gobierno.

Perfil demografico

Se pronostica que la tasa de cre-
cimiento demogréfico en China
descendera de un promedio de
0.7% en 2000-04 a 0.6% en
2005-09. La politica del gobier-
no de un hijo por familia es la
razbn principal del declive, aun-
que dicha politica se ha relajado
y su aplicacion es menos forzo-
sa, en particular en el campo,
hogar de unos 800 millones de
los mil 300 millones de habitan-
tes. La tasa natural de incremen-
to poblacional en las areas rura-
les serdA mayor. En las areas
urbanas, la tasa de nacimientos
serd menor, pues muchas pare-
jas escogen limitar el tamafio de
sus familias o casarse a mayor
edad. La poblacidon urbana se
expandird sobre todo a conse-
cuencia de la migracion en gran
escala desde las areas rurales.
La tasa natural de crecimiento
poblacional en 2003 fue de
0.6%. La edad laboral se eleva-

ra en el periodo de este pronds-
tico en proporcidn con la pobla-
cion total. La proporcidon de la
poblacion de menos de 15 ahos
declinara, mientras la de mas de
65 anos se incrementard, pero
no se verificard un incremento
significativo de la tasa de
dependencia de las personas de
la tercera edad hasta después del
periodo de 2005-09 que cubre
este prondstico de EIU.

Preocupa al gobierno la
propagacion de VIH/sida
El envejecimiento de la pobla-
cion pone de relieve, sin embar-
2o, la necesidad de mejorar las
pensiones y los servicios de
salud. El desplazamiento sobre
todo de gente joven y de familias
a las areas urbanas dejard una
proporcion creciente de pobla-
cion anciana en las areas rurales,
donde la seguridad social y los
seguros médicos son particular-
mente pobres y estin mal repar-
tidos. Mejores servicios de salud
incrementaran la expectativa de
vida en forma gradual durante el
periodo del pronostico. Las
autoridades  batallaran, sin
embargo, para contener la dise-
minacion de enfermedades
sexualmente trans misibles
como el VIH/sida, asi como
males sociales, inclusive drogas
y alcohol. Han Mengjie, director
del Centro para el Control y la
Prevencion del Sida en China,
dijo a principios de 2005 que
este pais tenfa unos 840 mil
casos probables de sida, de los
cuales 89 mil 67 se confirmaron.
La politica del gobierno es limi-
tar el incremento en el niimero
de pacientes a 1.5 millones, pero
algunas predicciones sugieren
que el nimero de casos se eleva-
rd a 10 millones para 2010. En
China, pocos pacientes de sida
reciben tratamiento adecuado, y
la proporcion de mujeres infec-
tadas se ha elevado a 40% del
total de enfermos. Lo importante
es, sin embargo, recibir atencidon
de primer nivel: Wu Yi, uno de
los vicepresidentes chinos, se ha
vinculado de manera muy direc-
ta al esfuerzo contra el VIH/sida.

Otros riesgos de salud son la
alta incidencia del tabaquismo y
la contaminacion. El nlimero
creciente de personas de la ter-
cera edad y el incremento de
enfermedades graves —algunas
asociadas a la industrializacion—
haran mella en las finanzas del
gobierno. Poco a poco se forma
un sistema de seguridad social,
pero no sera suficiente para las
necesidades del pais durante el
periodo de este pronodstico. Los
lideres chinos han manejado la
nocion de un gobierno mas
consciente de lo social, elevan-
do las expectativas de los gru-
pos mas desvalidos, los cuales
creen que el gobierno se hara
cargo de ellos. El gobierno
encontrara que cada vez le sera
mas dificil financiar pensiones
conforme aumenta la propor-
cion de jubilados.

FUENTE: EIU
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