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La economia
todavia no

alcanzq
sU maximo

o que suceda con la
economia mundial
y con la geopoliti-
ca global en 2025
dependerd en gran
medida de China,
mayor exportador
del mundo y segundo
mayor mercado de
consumo. Pero las
evaluaciones pre-
dominantes sobre la salud de su economia
son muy deficientes.

Los indicadores de 2024 presentan un
panorama mixto. El Producto Interno Bruto
(PIB) de China crece, aunque la tasa exacta
siempre es motivo de debate. El desempleo
juvenil, que sorprendio a las autoridades
cuando alcanzé un mdximo de 21,3% en
junio de 2023, ha disminuido a17,6%. Y la
crisis del mercado inmobiliario parece por
fin estar cediendo, ahora que aumentan las
transacciones tras la audaz intervencion
del Gobierno en apoyo de un sector que, en
forma directa o indirecta, representa un
tercio de la economia china.

Aun asi, el dinamismo que caracterizé
a esta economia durante las ltimas tres
décadas parece ausente. El crecimien-

to del consumo esta frenado, porque los
preocupados hogares chinos mantienen
altas tasas de ahorro. Y la confianza de
los inversionistas extranjeros esta en un
“minimo histérico”. La caida de precios
alienta temores a una espiral deflacionaria,
similar al largo estancamiento que afecté
aJapoén desde la década de los ‘90. En este
contexto, hay quien sostiene que el mejor
momento de la economia china ya pasé.
Pero estas evaluaciones no son particu-
larmente fiables. Para empezar, reflejan
ante todo la visién de multinacionales pre-
ocupadas por sus ganancias o de empresas
y gobiernos extranjeros que ven el creci-
miento chino con una mirada adversaria.
Esto ayuda a explicar por qué los observa-
dores tienden a centrarse en sectores espe-
cificos (por ejemplo los bienes suntuarios
o los vehiculos eléctricos) que constituyen
una pequeria parte de una economia vasta
y compleja, y estdn desconectados de los
desafios que enfrentan la mayoria de los
1.400 millones de personas residentes en
China y el Gobierno que gestiona sus vidas.
Un segundo problema de gran parte del
analisis de la economia china es que no se
basa en la evidencia empirica. Por ejemplo,
los funcionarios internacionales tienden
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Dan por

sentado que las
herramientas de
gestion habituales
en las economias
occidentales
también serviran
en China. Pero
esto es ignorar

el hecho de que

sus fundamentos
econdomicos son
muy diferentes.

aobsesionarse con el consumo, que es

bajo en China, a pesar de que el supuesto
de que el consumo interno impulsara el
crecimiento es muy discutible. De hecho, el
bajo nivel de consumo puede deberse a una
amplia variedad de problemas, que no se
resolverian automaticamente si se indujera
alos chinos a consumir mas.

Asimismo, la obsesién con los riesgos
deflacionarios se basa en el supuesto de
que la deflacién perjudica el desempefio
econdmico. Pero los investigadores no han
conseguido hallar pruebas rigurosas de
que la deflacién sea causa (y no sintoma)
de desaceleracién econdmica, o de que una
politica monetaria antideflacionaria im-
pulse el crecimiento. Tanto en China como
en Japén, lo mds probable es que la defla-
cién y el estancamiento econdmico sean
producto de otros problemas, por ejemplo
el veloz envejecimiento poblacional.

S rm—

Confundir las causas y los efectos de
las tendencias econémicas puede llevar
a tomar medidas equivocadas e incluso
contraproducentes. Piénsese por ejem-
plo en reducir los tipos de interés que se
pagan por los depésitos bancarios: la idea
es que al restarles rentabilidad, los hogares
chinos ahorraran menos y gastaran mas.
Pero lo que ocurrird en realidad es que la
mayoria de los chinos terminaran sien-
do mds pobres. Sia esto se le afiade la
desvalorizacién de los inmuebles (principal
instrumento de ahorro alternativo), el re-
sultado es que en vez de gastar mas, tal vez
los hogares chinos se sientan motivados
a aumentar el ahorro. O que se lo piensen
dos veces antes de tener mas hijos, lo que
agravara la profunda crisis demogréfica de
China.

Otro problema de las evaluaciones de la
salud econdmica de China es que tienden
a tratar a este pais como una economia
moderna “normal” y dan por sentado que
las herramientas de gestién habituales
en las economias occidentales también
serviran en China. Pero esto es ignorar el
hecho de que sus fundamentos econémicos
son muy diferentes. Un ejemplo es la falta
de instrumentos de ahorro. Otro es la pro-
piedad de la tierra: el 55% de la superficie
terrestre total de China es tierra agricola y
esta bajo control directo de los gobiernos
locales o arrendada a los agricultores. Y las
viviendas urbanas de propiedad privada
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Permitir una mayor participacion del mercado en la asignacion de la
! tierra, del dinero y de la mano de obra daria a mas de 1.000 millones
" de personas la oportunidad de ser mas productivas y ganar mas.

El resultado seria un aumento del consumo y de la inversion, mas

confianza y, lo mas importante, una mejora de la calidad de vida.

no incluyen el terreno sobre el cual estan
construidas; este pertenece al gobierno
local, que lo arrienda al duefio de la casa.

En la mayoria de los paises la gente puede
elegir dénde vivir, teniendo en cuenta las
oportunidades laborales y las preferencias
de estilo de vida. En China los estric-
tos controles a las migraciones internas
vuelven muy dificil para la mayoria de las
personas (excepto las mds ricas y edu-
cadas) mudarse a otra parte del pais. En

I zonas de Shanghdi, una viviend
solo se puede vender a un ciudadano chino
con permiso de residencia local conforme
al sistema de registro de hogares hukou.

Ademds, mientras que en la mayoria de

los paises de ingresos medios y altos los
estudiantes pueden descubrir sus talentos
e intereses en forma gradual y esperar a
terminar la secundaria antes de decidir
si pedirdn ingreso a una universidad, los
estudiantes chinos no pueden darse ese
lujo; el sistema educativo competitivo y
centralizado los obliga a invertir y com-
prometerse con los estudios mucho antes.
Estas restricciones (y muchas mas) dictan
la vida econémica de la poblacién china.
También limitan el crecimiento del PIB
agregado, porque reducen la eficiencia de

A esto hay que sumar otras restricciones.

la asignacion de capital y mano de obra.

En lugar de enfrentar la falta de con-
sumo o las presiones deflacionarias con
herramientas “normales” (por ejemplo,
las tasas de interés y el gasto fiscal), China
necesita reformas fundamentales que
resuelvan las cuestiones estructurales que
subyacen a esos problemas. Permitir una
mayor participacién del mercado en la
asignacion de la tierra, del dinero y de la
mano de obra daria a més de 1.000 millo-
nes de personas la oportunidad de ser mas
productivas y ganar mas. El resultado serfa
un aumento del consumo y de la inversion,
mas confianzay, lo mds importante, una
mejora de la calidad de vida.

Son reformas muy complejas, lo que
subraya la necesidad de disefiarlas e
implementarlas con mucho cuidado. Pero
si salen bien, los dividendos seran enor-
mes. Cuando China paso de una economia
dirigista a un sistema de cuasimercado,
consiguié mantener niveles de crecimien-
to notables por varias décadas. Eliminar
los remanentes de la restrictiva economia
planificada puede llevar a otra ola de alto
crecimiento.
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