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¢Qué pasa con China? Pekin cierra 2024 con

incertidumbres por recuperacion y decepcion

tras estimulos

Qué ocurre con la economia china? ;Y
qué hard Pekin al respecto?
Esas dos interrogantes han rodeado
este afo a la segunda potencia mun-
dial, donde reina la incertidumbre sobre la re-
cuperacion y la disposicion de las autoridades
a ofrecer politicas sdlidas de apoyo al creci-
miento.

Atras quedan los anos de las subidas del
PIB a doble digito, y Pekin no solo lo ha reco-
nocido, sino que asegura buscar activamente
el cambio de un crecimiento répido a uno de
“alta calidad”.
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Pero no es inicamente este cambio de mo-
delo lo que hace que la segunda economia
mundial no termine de recuperar su brillo de
antano tras los afios del ‘cero covid’.

Los analistas apuntan a factores como la
baja demanda nacional.

Tras el trauma del covid, los chinos se
muestran mds cautelosos que nunca: segiin
una encuesta del banco central, un 62% bus-
card ahorrar més atn en el futuro, cifra que
roza maximos histéricos y refleja reticencias
al gasto.

A eso se suman los riesgos de deflacion
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-entre enero y noviembre, el IPC promedia
un 0,3%- y una crisis inmobiliaria que no ha
tocado fondo, un asunto peligroso dado que
la vivienda es uno de los vehiculos de inver-
sién mds populares y accesibles para las fami-
lias chinas.

De hecho, la mencionada encuesta del
banco central muestra que tan solo un 13,3 %
delos participantes tiene intencién de invertir,
la tasa més baja registrada.

Esta poco halagiiefia coyuntura se ha tra-
ducido en un desplome de la confianza de los
consumidores, que en los Gltimos meses ha
rozado minimos histdricos, al igual que la del
sector privado. Y el presidente chino, Xi Jin-
ping, ha tenido que llamar a elevar los esfuer-
z0s para conseguir el objetivo de crecimiento
oficial, de “en torno a un 5%”.

Durante mucho tiempo, Pekin se negé a
apostar por fuertes medidas de estimulo para
evitar la inflacion que afect6 a las economias
occidentales tras la pandemia, por preocupa-
ciones por la alta deuda publica, por la oposi-
cién de Xi al “asistencialismo” o para proteger
el valor del yuan durante el ciclo global de en-
durecimiento monetario.

Fue precisamente el final de las subidas de
tipos en Estados Unidos lo que parecié abrir la
veda a los estimulos en China: los inversores
empezaron a oler pdlvora, incluyendo ayudas

al consumo, todavia mas después de que, a fi-
nales de septiembre, las autoridades convoca-
sen numerosas ruedas de prensa sobre medi-
das de apoyo.

Pero faltaba el detalle clave: ;c6mo de gran-
de iba a ser el paquete? Y ahi fue donde llegd
la decepcion.

El 8 de noviembre, las autoridades anuncia-
ron programas por unos US$1,4 billones, pero
centrados en canjear la ‘deuda oculta’ acumu-
lada por los gobiernos regionales y locales del
pais.

Alicia Garcia Herrero, de Natixis, ya habia
advertido de que el anuncio serfa “muy dife-
rente” y que se centrarfa “mds en limpiar la
deuda toxica que en estimulos de verdad”, y su
compaiiero Gary Ng apunt6 que el ahorro en
intereses -unos US$82 mil millones en 5 afios,
segun las autoridades- dard mds margen a los
gobiernos locales para reactivar sus inversio-
nes.

Los analistas daban por hecho que se anun-
ciarfan US$825 mil millones en techo de
deuda extra, pero también esperaban otros
US$550 mil millones en bonos especiales para
adquirir terrenos sin construir o inmuebles
sin vender como apoyo al maltrecho sector
inmobiliario y en un plan de recapitalizacion
para los grandes bancos estatales.



