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Chinaestaarmando
una bazuca economica,
piezapor pieza

El Banco Central de China y los principales lideres
politicos parecen estar abandonando su reticencia a
actuar con contundencia sobre la economia. Sin
embargo, las esperanzas de estimulo se ven
atenuadas por las preguntas aun sin respuesta sobre
cuanto esta dispuesto a gastar Beijing y, sobre todo,
cuanto estd dispuesto a poner en los bolsillos de los
maltrechos consumidores chinos.

Jason Douglas / Jonathan Cheng
THE WALL STREET JOURNAL

Los dirigentes chinos llevan tres

anos alimentando a cuentagotas

su maltrecha economia. La se-

mana pasada han aumentado la

dosis. Una importante inyeccion
de estimulo por parte del Banco Central -y
promesasde mads apoyo gubernamental por
parte del maximo drgano decisorio del Par-
tido Comunista- marca el inicio de un en-
foque mds enérgico por parte de Beijing para
enderezar la economia tras meses de vacila-
cion, segun los economistas.

El anuncio electrizé a los mercados, pro-
vocando un séptimo dia consecutivo de ga-
nancias en la bolsa de Shanghai, que ha lle-
vado al indice de referencia a subir un 11% -
sumayor subida en cuatro aflos- y asituarse
en terreno positivo en lo que va de afo.

La nueva urgencia de los responsables po-
liticos de Beijing sigue a un torrente de se-
nales de advertencia econdmica: reduccion
de los ingresos fiscales, caida de los precios
de la vivienda y los bienes industriales, ra-
lentizacion de las ventas al por menor y cai-
da de la produccion y la inversion en las fa-
bricas.

“Después de la pandemia, nos hemos dado
cuenta de que ganar dinero no es tan facil ",

declaro Liu Ailing, ama de casa de 47 anos en
Beijing. Liuse mostrd esperanzada poralgu-
nasdelas medidasanunciadas la semana pa-
sada, especialmente la reduccion prevista de
los tipos hipotecarios para los propietarios
de viviendas, que espera contrarreste el cre-
ciente costo dela educacion de su hija de ter-
cer grado.

Sinembargo, lasesperanzas de estimulo se
ven atenuadas por las preguntas atin sinres-
puesta sobre cudnto estd dispuesto a gastar
Beijing v, sobre todo, cudnto estd dispuesto
aponer en los bolsillos de los maltrechos con-
sumidores chinos.

Las autoridades tampoco han explicado
aun como piensan poner fin a la prolonga-
da crisis inmobiliaria del pafs, una tarea
fundamental para que la economia encuen-
tre una base mads solida, en opinién de los
economistas.

Persisten otros grandes problemas. La mano
de obra china envejece y se reduce, mientras
que elaumentodela capacidad industrial ali-
menta las tensiones comerciales en el exte-
riory disminuye los beneficios y los precios
en el interior. Las finanzas de los gobiernos
locales estin sometidas a fuertes tensiones
v los bancos sienten la presion de los prés-
tamos dudosos y los mdrgenes de beneficio
reducidos. Elsector privado del pais se ha vis-
toacobardado por la represion de sectores an-
tano florecientes, como latecnologia yla edu-
cacion.

El resultado es que, aunque Beijing logre
una recuperacion a corto plazo, China se en-
frenta a un prolongado periodo de creci-
miento mds lento, mientras debe lidiar con
estos y otros problemas que se acumularon
durante los afios de su expansion.

“China se encuentra en un aprieto sistémi-
co”, afirmé George Magnus, investigador
asociado del China Center de la Universidad
de Oxford y antiguo economista jefe de UBS.
“No se debe a que las tasas deinterés sean de-
masiado altas, niaque los tipos hipotecarios
sean demasiado altos, nia que los pagos ini-
cialesde las segundas viviendas sean dema-
siadoaltos”, comentd, refiriéndose a las me-
didas adoptadas por el Banco Central para ba-
jar las tres tasas de interés esta semana. “Esa
no es la razon por la que China se encuen-
tra en este pardn economico”, sentencio.

Los medios estatales chinos afirmaron el
jueves que el Politburd, presidido por Xi
Jinping, dedic6 su reunion de septiembre a
analizarla economia. La economia suele de-
batirse en las reuniones de abril, julio y di-
ciembre, loque da una idea de la seriedad con
la que los funcionarios tratan de remediar el
malestar de esta.

La informacién sobre el analisis del Polit-
buro fue escasa en detalles, pero los funcio-
narios, encabezados por Xi, prometieron
mas apoyo fiscal y monetario para la econo-
mia y prometieron mds medidas para esta-
bilizarel sectorinmobiliario. Jing Liuy Erin
Xin, economistas de HSBC, senalaron en
una nota a sus clientes que el tono directo y
la falta de sincronizacion temporal indican
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un nuevo sentido de la urgencia. “La ma-
rea ha cambiado: El crecimiento economi-
co es la prioridad”, explicaron.

El indice de referencia chino Shanghai
Composite respondio con un fuerte incre-
mento, con los valores inmobiliarios y de
consumo a la cabeza, lo mismo que el
Hang Seng de Hong Kong, donde cotizan
algunas de las mayores empresas chinas.

La reunion se produjo después de que el
Banco Popular de China anunciara el mar-
tes una serie de medidas de apovo. El pa-
quete, que incluia recortes de tasas y una
promesa de miles de millones de ddlares en
apovo de los alicaidos mercados bursdtiles
chinos, anima a los inversores por su am-
plitud.

La economia china fue durante mucho
tiempo el motor del crecimiento mundial:
su estimulo masivo sacd a la economia
mundial de la crisis financiera de 2008-
2009. Su poderio industrial resulté esen-
cial para proporcionar al mundo los sumi-
nistros médicos que necesitaba durante la
pandemia.

Los ultimos afios hansido mds duros. En
agosto de 2020, los reguladores tomaron
medidas drésticas contra los excesos fi-
nancieros de los promotores inmobilia-
rios. China Evergrande Group, en aquel
momento el mayor de los promotores in-
mobiliarios, dejo de pagar sus deudas al afio
siguiente, iniciando una crisis inmobilia-
ria que aun se arrastra.

Mientras tanto, la economia estadouni-
dense haregistrado ano tras ano un sélido
crecimiento a pesar de la dolorosa inflacion
v la fuerte subida de las tasas de interés.

“Ahoraes laeconomia estadounidense la
que va a la cabeza. China va a la zaga, tie-
ne dificultades”, afirmé Mark Zandi, eco-
nomista jefe de Moody's Analytics en Nue-
va York.

Las autoridades chinas fijaron un objeti-
vo de crecimiento en torno al 5% para este
ano. Pero con el paso de los meses, esa meta
empezo a parecer cada vez mds inalcanza-
ble, lo que provoco una oleada de rebajas
de calificacion por parte de los bancos de
Wall Street.

Al mismo tiempo, la economia se ha
vuelto cada vez mds desequilibrada, con
sus fibricas beneficidndose de las boyan-
tes exportaciones v de un torrente de in-
versiones dirigidas por el gobierno, in-
cluso cuando el gasto de los consumido-
res languidece.

Las empresas extranjeras se han visto
afectadas. Mercedes-Benz y su rival bava-
ra BMW recortaron sus previsiones de be-
neficios este mes, acusando al débil gasto
de los consumidores ricos en China. Mar-
cas de lujo como los fabricantes de bolsos
LVMH Moét Hennessy Louis Vuitton y Ke-
ring también han informado de una caida
de las ventas en el crucial mercado chino.

En China, el pesimismo de los consumi-
dores se percibe en las centrales lecheras,
las cadenas de restaurantes v los centros co-
merciales. En agosto, PDD Holdings, pro-
pietaria de Temu, tratd de moderar las ex-

pectativas de los accionistas de un creci-
miento incesante de los beneficios, alegan-
do que sus rivales de gama mas alta le es-
taban comiendo cada vez mds terreno al
atraer a los compradores chinos preocupa-
dos por las gangas, con ofertas a precios re-
ducidos.

Tang Palace, que gestiona cadenas de ma-
risquerias y casas de té en toda China, de-
clard que el numero de clientes v el gasto
promedio en sus restaurantes disminuye-
ron en el primer trimestre en comparacion
con el afio anterior, lo que redujo sus in-
gresos y beneficios. Lasacciones delaem-
presa en Hong Kong han bajado un 55%
desde principios de afio.

“Antes habia una prima de findeafio, pero
ahorayano”, sostuvo Xi Xi, unaoficinista de
28 afios de Beijing. Como sus ingresos no han
vueltoa los niveles prepandémicos, Xi, que
trabaja en el sector cultural, dice que busca
en las redes sociales descuentos en café, té
con leche y comidas en restaurantes.

Muchos economistas afirmaron que otor-
gar al consumo un papel mds importante
en la economia china, en la que predomi-
na la inversion, situaria a este pafs en una
senda de crecimiento mds sostenible. Para
ello se necesitarian grandes reformas eco-
nomicas, como laampliacion de lasanidad
v la red de seguridad social, que son poli-
ticamente inaceptables para lideres chinos
como Xi, que considera el “asistencialismo”
de estilo occidental un anatema para su ob-
jetivode convertir a China en un coloso tec-
nolégico que pueda hacer frente a Estados
Unidos.

Incluso impulsar el consumo a corto pla-
zo haresultado dificil, dada la elevada pro-
pension de los hogares chinos aahorraren
lugar de gastar. La incertidumbre sobre el
empleo v los ingresos ha acentuado esteim-
pulso.

El mes pasado, Ting Lu, economista jefe
para China de Nomura, sugirié que Beijing
impulsara el consumo ofreciendo ayudas
especificas alos grupos mas pobres, redu-
ciendo su necesidad de ahorrar y fomen-
tando un mayor gasto.

Propuso que el gobierno aumentara las
pensiones de los agricultores, los trabaja-
dores emigrantes y otros grupos de renta
baja, financiara un mejor seguro médico
para los peor pagados y proporcionara
subsidios en metdlico para fomentar la na-
talidad. El precio de su plan es de unos tres
billones de yuanes, equivalentes a unos US$
426.000 millones.

Yang Ke, trabajadora de una empresa de
Internet de Beijing, se ha mostrado mds
cautaala hora de hacer grandes desembol-
s0s, ya que las perspectivas de su sector son
cada vez mds sombrias. El dinero extra
que obtendria deunos tipos de interés mds
bajos lo destinaria probablemente a pagar
su hipoteca. “Prefiero ahorrar masy pagar
el préstamo”, aseguro. WSJ
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