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Las economias de Brasil y China

China con 1.368 millones de habitantes es la 22 economia del mundo y Brasil, con 203 millones
es la N2 7. Su ingreso per cdpita es de 7.589 ddlares y de 11.604 respectivamente. Téngase en
cuenta que el correspondiente a los paises desarrollados (PD) es de 43.040 délares, lo cual
indica el potencial teérico de crecimiento que tienen hacia el futuro.

Cuadro N° 1
PIB y poblacion de Argentina, Brasil y China, afio 2014

PIB Corriente Miles de millones de délares 540 2.353 10.380
PIB corriente por habitante Délares 12.873 11.604 7.589
PIB segun Paridad de Poder Adquisitivo (PPA) por habitante Ddlares de paridad 22.582 16.096 12.880
Ubicacion en el ranking mundial segin PIB - 29° 7° 2°
Poblacién Millones de personas 42 203 1.368

Fuente: Banco Mundial y FMI
Click aqui para descargar

Por su tamafio, junto a India y Rusia (BRIC), son los mds grandes paises emergentes, y por su
rapido crecimiento se proyectd que se convertirian en los motores de la economia mundial.
Esto sucedid en el caso de China e India mientras que el comportamiento de Rusia y Brasil
estuvo por debajo de aquellas expectativas.

Considerando solo el caso de los paises que nos ocupa, entre 2000 y 2014, China crecié 145 %
(9,8 % anual) mientras que Brasil se expandié 50 % (3,2 % anual). En los Ultimos tres afios
ambas economias registraron una desaceleracién, pero en el caso de China fue al 7,7 % anual
mientras que Brasil se redujo al 1,5 %.

Las relaciones comerciales y econdmicas de Argentina con Brasil y China

Brasil es el primer destino de las exportaciones argentinas y China el tercero, después de la
Unidn Europea (UE). En lo que va del siglo, las ventas a Brasil crecieron 113 % mientras que las
destinadas a China lo hicieron en 528 %, observandose en ambos casos un amesetamiento
desde 2010.

Con ambos paises el balance es estructuralmente deficitario, aunque el mayor y creciente
desequilibrio es con China. Pero la diferencia mas importante se encuentra en la composicion
del comercio: con Brasil el 90 % de las exportaciones e importaciones son manufacturas,
donde la industria automotriz con su comercio compensado ocupa un lugar relevante. Con
China el comercio es asimétrico: el 72 % de las exportaciones son materias primas sin
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elaboracion (basicamente soja y derivados) mientras que practicamente la totalidad de las
importaciones son productos manufacturados.

Cuadro N°2
Comercio de Argentina con Brasil y China
En millones de ddlares

(1)

Exportaciones FOB Importaciones CIF 2| saldo Comerecial (FOB-CIF) )

2000 6.990 797 6.443 1.157 547 -360
2001 6.188 1.124 5.230 1.066 958 58
2002 4.848 1.094 2.517 330 2.331 763
2003 4.666 2.483 4.699 720 -33 1.763
2004 5.605 2.628 7.567 1.402 -1.962 1.226
2005 6.335 3.193 10.187 2.237 -3.852 956
2006 8.141 3.476 11.749 3.122 -3.608 354
2007 10.498 5.170 14.523 5.093 -4.025 77
2008 13.272 6.355 17.687 7.104 -4.415 -749
2009 11.379 3.666 11.819 4.823 -440 -1.156
2010 14.425 5.799 17.949 7.649 -3.524 -1.850
2011 17.345 6.238 21.798 10.573 -4.453 -4.335
2012 16.332 5.001 18.103 10.030 -1.770 -5.029
2013 17.440 6.114 19.322 11.341 -1.721 -5.227
2014 14926 5.006 14.470 10.795 456 -5.789

@) pato estimado para exportaciones 2013 y 2014.

@ pato provisorio para importaciones 2013 y 2014.

Fuente: INDEC y Ministerio de Economia

Click aqui para descargar

La asimetria también se observa en lo que representa Argentina para estos paises: para Brasil
las importaciones desde Argentina representan el 6 % del total, igual que las exportaciones
hacia la Argentina. Para China lo que importa desde Argentina representa solo 0,3 % y las
exportaciones hacia nuestro pais el 0,5 %. Para Argentina la exportacidn a Brasil representa
algo mas del 20 % y alrededor del 7 % en el caso de China.

Las inversiones de Brasil en Argentina fueron de 1.160 millones de ddlares en 2011 pero han
decrecido desde entonces: en 2013 fueron de 450 millones de ddlares. Para Brasil, la IED en
Argentina pasd de representar el 5 % del total en 2011 a 2,4 % en 2013. En cuanto a las
inversiones de China, en 2011 ingresaron 2.450 millones de ddlares y en 2013 cayeron a solo
120 millones de ddlares.

La economia de Brasil

Brasil tiene serios problemas, tanto en el corto plazo (recesidn y desbalances internos) como
en el largo plazo (muy bajo crecimiento de la productividad, falta de inversién en
infraestructura y ausencia de cambios estructurales).
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Las cuestiones de la coyuntura

Recesidn: durante los ultimos 25 afos el PIB ha oscilado entre el crecimiento y la recesion
junto con periodos de muy alta y baja inflacién. El mejor momento fue, como para toda
América Latina (AL), entre 2002 y 2008, con un crecimiento anual del 4,8 % combinado con
baja inflacidn (alrededor de 6 % entre 2004 y 2008). Los excelentes precios internacionales del
hierro, el petréleo, el azlcar y la soja ayudaron mucho aunque Brasil termind primarizando sus
exportaciones. Después de la Gran Recesién comenzd a declinar y en los Ultimos 3 afios (2012-
14) crecié muy poco terminando 2014 en estancamiento (0,1 %). El FMI estima que en 2015
caerd 1 % (segun el gobierno - 1,2 %) y en 2016 apenas crecera 1,0 %.

Aumento de la inflacidn: gradualmente fue ascendiendo y actualmente es del 8,1 % anual, la
m3s alta desde 2003.

Cuadro N° 3
Brasil: Indicadores seleccionados

Resultado Fiscal Como % del PIB -3,3 -6,2
Saldo de cuenta corriente  Como % del PIB -3,7 -3,9
Inflacién En % 7,0 6,3
Reservas En miles de millones de délares 33 359
Deuda publica Como % del PIB 65,4 65,2
Deuda privada Como % del PIB 31,7 70,7
Pobreza Como % de la poblacién 20,2 6,8

() |os datos de Reservas y Deuda publica corresponden a 2013, el de Pobreza, a 2012.

) Sobre la base de 2 délares (PPA) por dia.

Fuente: Banco Mundial y FMI
Click aqui para descargar

Crecimiento de la deuda privada y altas tasas de interés: pasé de 31,7 % del PIB en 2000 a
70,7 % en 2013. La deuda de las familias equivale al 46 % del ingreso disponible (es mas alto
que en ltalia y Japon) y la tasa de interés de los créditos al consumo es muy alta: 27 % anual.
Como la tasa de interés real de los bancos privados también es elevada, las empresas mas
grandes fueron al exterior para tomar deuda, mas barata y asegurada por la estabilidad
cambiaria. Por eso es que en los ultimos 5 afios la deuda en ddlares pasé de 100 a 250.000
millones. Ante la devaluacidon del real el gobierno ofrece un seguro de cambio, aunque es muy
costoso (38.000 millones de reales solo en el segundo semestre) y ello atenta contra el ajuste
fiscal y perjudica a las otras empresas que debieron asumir tasas de interés interna muy
superiores. En una economia estancada y con una politica monetaria que para contener la
inflacion no reduce las tasas de interés, crea un escenario complejo para la recuperacion.

Déficit en la cuenta corriente: comenzd a crecer desde 2008 y actualmente es del 3,9 % del
PIB.
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Devaluacion del real. Desde 2003 y hasta 2012 el real se mantuvo revaluado debido al fuerte
aumento del precio de las commodities exportadas y al ingreso de inversiones externas
directas y financieras. Esto se tradujo en un fuerte aumento de las reservas que de menos de
50.000 millones de ddlares en 2005 pasaron a 375.000 millones en 2012 para estabilizarse en
ese nivel. Pero la situacidon no era sostenible desde el punto de vista de la economia real, el
fortalecimiento del délar y el menor ingreso de capitales llevaron a devaluar la moneda. Fue
del 41 % entre julio de 2014 y junio de 2015 (pasd de 2,2 a 3,1 reales por délar).

Aumento del gasto publico y del déficit fiscal y muy alta presién tributaria: durante el
periodo 2002-11 tuvieron superavit primario, pero posteriormente se revirti6 dando por
resultado un déficit de 6,2 % del PIB. El muy bajo crecimiento y la mayor inflacién explican el
aumento de los subsidios (alimentos, combustibles, transporte y bancos, que equivalen a 4 %
del PIB) y la desaceleracion de la recaudacion. La deuda publica equivale al 65 % del PIB, es la
mas alta de la region y de los BRIC. En 2014 se gastd 6 % del PIB para hacer frente a su pago lo
cual explica el objetivo de volver a tener superavit fiscal primario.

Salarios reales: han crecido durante la ultima década a una tasa del 3,4 % anual, pero en el
ultimo afio por primera vez decrecieron (3 %).

Modelo agotado: por los resultados observados, el modelo aplicado en lo que va del siglo no
ha sido sustentable. Como ocurriera con otros paises de AL, el periodo mas favorable en
décadas del contexto internacional que permitieron crecer rapidamente entre 2002 y 2008 no
fue aprovechado para tener una macroeconomia sustentable y emprender las necesarias
reformas para crecer en el largo plazo.

Lineamientos de politica: a fines de 2014 Dilma Rousseff fue reelegida y propuso un cambio
de politica para recuperar el crecimiento vy ratificar su liderazgo en la regiéon. Para ello definio
dos prioridades: la correccidon de las cuentas publicas (y su alineacidon con las politicas
monetaria y cambiaria), y la generacién de un ambiente atractivo para la inversion.

En consonancia con ello se propone reducir la inflacién a 6,5 % en este afio y 4,5 % en 2016,
tener equilibrio fiscal primario en 2015 (-0,6 % en 2014), superavit primario de 1,2 % en 2016 y
de 2 % en 2017. Ademas, se espera reducir la deuda publica, sostener el actual nivel real de la
moneda para ganar competitividad, mantener altas las tasas de interés para derrotar a la
inflacién (la aumentaron de 12,75 % a 13,25 %, su nivel mas alto en los ultimos 6 afios) y
continuar con los subsidios a las tasas de interés de los bancos estatales: la tasa de los bancos
privados es 16 % mientras que la del BNDES (Banco de Desarrollo de Brasil) es de 5,5 %
(téngase en cuenta que los bancos estatales otorgan el 55 % de los créditos).

En mayo se decidié hacer un fuerte ajuste de unos 22.000 millones de délares en las cuentas
publicas; el recorte afecta a todas las areas, incluida la educacion y la salud, y solo se excluye el
programa Bolsa Familia. Planean volver al nivel de gasto publico de 2013, antes del aumento
debido a las elecciones de 2014. Es el mayor ajuste desde que el Partido de los Trabajadores
llegd al poder, hace mas de 12 afios. Ademas, el Gobierno, que ya aumento la nafta y la
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electricidad, enviod al Congreso mas iniciativas recaudadoras; una de ellas consiste en subir las
alicuotas sobre los beneficios de los bancos, que se elevan del 15 % al 20 %.

En este mes de junio se anuncié un ambicioso programa para la construccidn y renovacién de
ferrocarriles, rutas, puertos y aeropuertos por unos 64.000 millones de délares. Se realizara
con inversién privada y el objetivo es modernizar la infraestructura, generar empleo y ayudar a
reactivar la alicaida economia. El anuncio se da luego de que China confirmara inversiones por
mas de USS$ 50.000 millones.

Del total de inversiones contempladas, 27.870 millones de ddlares serdn destinados a vias
férreas; 21.322 millones, a construir y mejorar carreteras; 12.064 millones, a terminales
portuarias, y 2.740, a aeropuertos. Estas nuevas inversiones estaran divididas en dos etapas:
una de 22.330 millones hasta 2018, y otra por 41.666 millones a partir de 2019.

La primera fase del plan habia sido lanzada en 2012, pero hasta el momento apenas un cuarto
de los proyectos se hicieron realidad, por lo que el nuevo anuncio fue recibido con una mezcla
de cautela y cierto escepticismo, maxime que el gobierno se encuentra debilitado por las
luchas de poder con sus principales socios en la coalicién gobernante, y jaqueado por el
escandalo de corrupcidn en Petrobras, que paralizé numerosas obras en todo el pais.

Problemas para el largo plazo

Ademas de lo comentado sobre la macroeconomia subyacen problemas o debilidades de
caracter estructural que traban el crecimiento sostenible. Ellos son:

Bajo crecimiento de la productividad: fue de menos de 2 % en los ultimos 5 afios (2009-14); en
China fue de 9 % anual. Este es un serio problema, al cual se suma que los salarios en los
ultimos 10 afios crecieron mas que el PIB y la productividad, sobre todo los del sector publico.

Inversion escasa: en la Ultima década estuvo por debajo del 20 %, cuando la tasa media en los
paises en desarrollo (PED) supera el 30 %. Ademas, la inversién a fines de 2013 comenzé a
decaer; para 2015 se espera una nueva caida. Como contrapartida el ahorro interno también
es muy bajo, y si bien reciben fuertes inversiones desde el exterior, la suma es insuficiente.

Infraestructura limitada. Hay importantes atrasos, motivo por el cual el lanzamiento del
programa antes comentado. Como ejemplo, la relacidn entre el valor del stock en
infraestructura y el PBI en Brasil es de menos del 20 %, cuando en Italia es mayor al 75 %.

Enorme peso de la seguridad social. El sistema no estd bien disefiado y es excesivamente
generoso con los sectores mas ricos de la poblacion. A punto tal que Brasil gasta 10 % del PIB
en la seguridad social, mds que paises envejecidos como Alemania, a pesar de contar todavia
con el bono demografico.

Educacion deficiente y tecnologia. Si bien hubo avances en las universidades (Brasil tiene
cinco entre las diez mejores de AL pero solo una entre las cien mejores del mundo), en la
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educacién primaria y secundaria adolecen de muchos problemas, por eso es que en las
pruebas PISA estan debajo de Chile y México. La inversidn en ciencia y tecnologia ha crecido y
llega al 1,2 % del PIB (en los PD grandes es de 2,4 %).

Desindustrializacion y amenaza de primarizacion. Brasil cuenta con el mayor aparato
industrial de AL pero en lo que va del siglo ha ido cediendo posiciones por la pérdida de
competitividad y el fortalecimiento del real. El fuerte aumento de los precios internacionales
de los productos basicos donde Brasil tiene un enorme potencial aceleré dicho proceso y la
primarizacién de las exportaciones es prueba de ello.

Ambiente para las empresas. Brasil tiene solo 7 empresas entre las 500 mas grandes, en
términos relativos menos que su poblacién y participacién en el PIB mundial (3 %). Las
empresas sefialan que hay problemas: mucha burocracia, reglas impositivas complejas,
infraestructura deteriorada e insuficiente, y falta de mano de obra calificada. Una mediana
empresa destina 2.600 horas en completar los formularios impositivos, en México 330 horas.

Las relaciones entre China y América Latina !

En los ultimos quince afios China ha pasado de ser un socio econédmico menor para
AL a convertirse en un actor central del comercio exterior de la regién. El comercio
bilateral entre 2000 y 2013 se multiplicod por 22, mientras que el comercio de AL con
el mundo solo se triplicd. China ya es el segundo principal origen de las
importaciones de la region, y el tercer principal destino de las exportaciones.

Las exportaciones de AL a China han aumentado fuertemente desde 2000 pero en
2012 se han desacelerado debido a que, si bien los volimenes se mantuvieron
estables, se produjo una caida de los precios de los productos basicos. En 2014, el
valor del comercio de bienes se redujo en un 2 % con respecto a 2013, registrando su
primera caida desde 2000.

Mas del 50 % de las exportaciones latinoamericanas a China se concentran en
sectores relacionados con el cobre, el hierro y la soja y la mayoria de esas
exportaciones provienen de Argentina, Brasil y Chile. Las exportaciones chinas a AL
son en su mayoria manufacturas, principalmente electrénica y vehiculos. AL, a
excepcion de Brasil, Venezuela y Chile, mantiene un persistente y creciente déficit.

En 2013, el 73 % de las exportaciones a China fueron productos primarios y el 21 %
manufacturas basadas en recursos naturales. Lo contrario sucedié con las
importaciones: el 91 % fueron manufacturas con distintos niveles de tecnologia.
Para su crecimiento, China necesita de recursos naturales que no tiene, y ello lo
cambia por manufacturas que son cada vez mas sofisticadas y competitivas.

! Basado en la informacién de CEPAL, América Latina y el Caribe y China. Hacia una nueva era de cooperacion
econdmica, 2015.
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GréficoN°® 1
América Latina: composicion de las exportaciones agricolas a China
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En% En millones de ddlares

30.000

Uruguay

25.000

20.000

15.000

10.000

_

5.000

2000
2001
2002
2003
2009
2005
2008
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013

¥ Poroto de soja W Azicar de cafia en bruto
OAceite de soja en bruto B Tabaco desnervado

Trozos y despojos de gallo o galling, congelados HResto
Fuente: CEPAL, América Latina y el Caribe y China. Hacia una nueva era de cooperacion econémica, 2015

Click aqui para descargar

La dependencia de la economia latinoamericana de China es importante. Segun
CEPAL, por cada 1 % que crece el PIB en el pais asiatico, crece 0,4 % el de la regién;
por cada 10 % que crece China, aumentan las exportaciones de AL a ese pais en 25 %.
Uno de los problemas mas serios es la asimetria comercial (agro vs. industria) a lo
cual hay que sumar que para algunos paises (México y Brasil) China se convierte en
un competidor relevante dentro de la regidn cuando se trata de bienes industriales.

La IED china en AL aumenté levemente pero sigue representando un porcentaje bajo
de la IED total. Los flujos anuales rondan los 10.000 millones de ddlares y en 2012
representaron 5,3 % de la IED total recibida en AL%. Casi el 90 % de la IED china se
dirigié a los recursos naturales, basicamente minerales e hidrocarburos. En la
extraccién de petrédleo y gas, China se encuentra entre los mayores inversionistas
extranjeros en Argentina, Brasil, Colombia, Ecuador, Perd y Venezuela. En la mineria,
China concentré sus inversiones en Perd, y en menor medida, en Brasil. Por otro lado,
Chile y México, no constituyen aun destinos importantes para las inversiones chinas.

La economia de China

Las cuestiones de la coyuntura

Crecimiento: en lo que va del siglo China muestra un crecimiento extraordinario: 9,8 % anual.
Sin embargo desde hace 3 afios bajé un escalén (al 7,7 %) con tendencia hacia el 7 %; las

previsiones para este y el proximo afo rondan ese valor.

Cabe aclarar que los datos oficiales de IED china en AL no consiguen capturar la real magnitud de esas inversiones
porque las empresas chinas suelen canalizar la mayor parte de sus inversiones a través de terceros paises. Los datos
consignados corresponden a estimaciones de CEPAL sobre datos de empresas chinas y otras fuentes.

7


http://noticias.unsam.edu.ar/wp-content/uploads/2015/06/G1.xlsx

OBSERVATORIO DE LA ECONOMIA MUNDIAL  Boletin N° 19

Inflaciéon: durante los Ultimos afios era del orden del 4 %, pero se fue reduciendo hasta llegar
al 2 %. No temen a la deflacién porque dicen que fue transitorio por la baja de las
commodities. Pero es preocupante por la tasa de interés real a la cual estan establecidas la
deuda publica y privada, que son muy altas.

Cuadro N° 4
China: Indicadores seleccionados

Resultado Fiscal Como % del PIB -2,9 -1,1
Saldo de cuenta corriente | Como % del PIB 1,7 2,0
Inflacion En % 0,4 2,0
Reservas En miles de millones de ddlares 172 3.880
Deuda publica Como % del PIB 23,0 55,0
Deuda privada Como % del PIB 98,0 227,0
Pobreza ? Como % de la poblacidn 61,9 18,6

@) El dato de Reservas corresponde a 2013 y el de Pobreza, a 2012.
@ Sobre la base de 2 délares (PPA) por dia.

Fuente: Banco Mundial, FMI'y McKinsey Global Institute

Click aqui para descargar

Endeudamiento®: crecié aceleradamente. De 2007 a 2014 se cuadruplicé: paso de 7,4 billones
de dédlares (158 % del PIB) a 28,2 billones (282 % del PIB). La del sector publico es de solo 55 %
y el resto privada, aunque incluye empresas publicas. El gobierno estad preocupado por este
aumento de la deuda privada en cuanto a sus posibilidades de repago sino también por sus
efectos negativos sobre el comportamiento del mercado inmobiliario y bursatil.

Mercado inmobiliario y bursatil: los funcionarios chinos reconocieron que los mayores riesgos
de la economia estan en el sector bursatil, financiero, e inmobiliario, aunque este ultimo se
estaria moderando porque hay menos construcciones y menos ventas. Distinto es el caso del
mercado bursatil: la relacion precio/ganancia en la Bolsa de Shanghdi es 23; si bien no es
mucho mas alto que el S&P 500 de Wall Street, desde comienzos de afio viene creciendo
aceleradamente, siendo las empresas tecnoldgicas las que registraron los mayores aumentos,
superiores al 50 %. Los valores estdn mas altos que durante el pico de la burbuja de Shanghai
de 2007, que termind explotando. Por cierto que si volviera a suceder un hecho similar,
afectaria negativamente a la economia en general y al sistema financiero en particular por la
cantidad de préstamos otorgados precisamente para la compra de acciones.

Balance de pagos: una caracteristica ha sido el superavit comercial y en cuenta corriente y el
ingreso de capitales lo que le permitid llegar a contar con cerca de 4 billones de ddlares de
reservas, un tercio del stock mundial. En los ultimos tiempos debido a la revaluacién del yuan,

? Los datos sobre endeudamiento estan basados en la publicacién McKinsey Global Institute, Debt and (not much)
deleveraging, 2015.
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a la desaceleracién de la economia y a la cada vez mayor presencia de las inversiones chinas en
el mundo, el superavit en cuenta corriente se esta reduciendo y hay salida neta de capitales.

Tipo de cambio: Desde que el yuan estad “atado” al délar en términos nominales se aprecié un
tercio en valores reales durante la ultima década; el fuerte aumento de la productividad
permite asimilar la revaluacién de la moneda sin generar perjuicios internos. Durante el Ultimo
afio el ddlar se aprecid y las autoridades chinas decidieron seguir “atados”, por eso es que el
yuan se ha revaluado en promedio 14 % en relacién a las otras monedas ponderadas por el
comercio. Pasd el tiempo en que muchos analistas de Europa y los EE.UU. criticaban a China
por mantener subvaluada su moneda y por la profundizacién de los desequilibrios globales de
los balances de pagos.

Ante este panorama hay empresas que piensan que en algin momento y ante la
desaceleracion de la economia el yuan se podria devaluar, motivo por el cual en los ultimos
seis meses hubo una salida de capitales por 300.000 millones de délares. Sin embargo, las
autoridades monetarias han sefialado que no tienen previsto devaluar por los costos que
acarrea: 1) puede generar una guerra de monedas, perjudicar a las empresas endeudadas en
ddlares y provocar mas salidas de capitales, y 2) puede tener complicaciones con los EE.UU. y
demorar el objetivo de largo plazo para que el yuan se convierta en moneda de reserva y
poder asi competir con el délar. Ademds, en algin momento, la moneda china para ser
moneda de reserva tiene que ser convertible y estable, y el sistema financiero tiene que estar
mas abierto a la competencia internacional.

Salarios: los salarios han tenido un crecimiento espectacular: entre 2006 y 2013 crecieron
10,2 % anual observdndose una desaceleracidn en los ultimos afios, acompainando el mismo
comportamiento de la economia.

Politica monetaria y fiscal. El déficit publico es muy bajo y a través de la politica monetaria se
estd tratando de desincentivar los créditos inmobiliarios y para inversidn, aunque se
contradice con la necesidad de emitir para compensar la salida de capitales. Si bien la tasa de
interés ha bajado, aumenté en términos reales por la reduccion de la inflacion.

Problemas para el largo plazo

China tiene varios problemas y necesidades estructurales, sobre los cuales hay preocupacion, y
estan trabajando para resolverlos.

a. Ladisponibilidad de agua y de alimentos en cantidad y calidad.

b. El area disponible para la urbanizacién y la produccién agricola; existe preocupacion
porque deben definir donde ubicaran los 250 millones de chinos (mas de 6 Argentinas) que
dejaran los campos, para lo cual necesitan definir el lugar, la infraestructura y los servicios
de todo tipo.

c. La cuestion demografica, habida cuenta que han perdido unos 30 millones de personas en
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edad de trabajar en la Ultima década debido a la decisién de hace mas de tres décadas del
hijo Unico.

El problema de la polucién, que es creciente debido a que, a diferencia de los EE.UU. y la
UE, poco hicieron para consumir energia mas limpia.

El retraso tecnoldgico, motivo por el cual estan realizando grandes inversiones y esfuerzos
para expandir y modernizar su aparato cientifico-tecnolégico, pero lleva mucho tiempo.
Ademas estdan enviando centenares de miles de graduados para especializarse
fundamentalmente en los EE.UU. En 2006 disefiaron un plan para que en 2020 la inversion
en I&D alcance el 2,5 % del PIB, el doble que lo que se destind en 2005.

La educacion, que todavia no tiene el nivel de los PD pero estan trabajando muy
aceleradamente. Buscan contar, para 2020, con 195 millones de profesionales, 75 millones
mas que los EE.UU. Estan aprendiendo inglés y cultura norteamericana. Invierten unos
250.000 millones de délares al aifo en "capital humano" y se otorgan subsidios para educar
a decenas de millones de jovenes que dejan el campo para mudarse a las ciudades. El
objetivo es cambiar el sistema actual, en el que una reducida élite con formacién de
excelencia supervisa un vasto ejército de obreros semicalificados y trabajadores rurales. En
la dltima década, China duplicé su cantidad de universidades e institutos de formacién
profesional, hasta llegar a los 2.409 actuales y cuenta con 5 universidades entre las
primeras 100 mejores instituciones del mundo. Al cuadruplicar el niumero de sus
graduados universitarios en la ultima década, China produce ahora 8 millones de
profesionales al afio. El nUmero ya supera a los 3 millones de profesionales que forma
EE.UU.; China posee el 12 % de los graduados terciarios del mundo. Por supuesto que la
cantidad no es sindnimo de calidad; expertos chinos sefialan que no hay profesores e
instructores calificados para cubrir el vertiginoso aumento de la matricula en las
instituciones académicas. Esto explica que haya 1,2 millones de chinos estudiando en el
exterior, preferentemente en los EE.UU. La gran pregunta que se les plantea a las
universidades chinas es si pueden promover la innovacion a gran escala para competir con
los mejores y mas brillantes norteamericanos en areas como el hardware de multimedia y
el software de aplicaciones, o para superar en disefio e ingenieria a los alemanes a la hora
de fabricar autos resistentes y equipamiento fabril automatizado. Si no resuelve el enigma
de la innovacién, China podria tener problemas para crecer sostenidamente. De todas
maneras este cambio ya tiene resultados positivos internos como asi también se refleja en
que son muchas las grandes multinacionales que contratan a decenas de miles de
graduados de universidades chinas.

Modelo agotado y cambio de estrategia

El gobierno chino sefialé que se termind la época de crecimiento a tasas de dos digitos; a partir

de ahora sera del orden del 7 % anual y eso sera lo normal.

En la nueva la estrategia el principal incentivo sera el consumo privado y publico acompafiado

por avances en la innovacién y en la mayor productividad; la anterior se basaba en el fuerte
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peso de las inversiones y de las exportaciones. Ahora se busca un mayor balance entre los
componentes de la demanda agregada y un menor ahorro, lo cual le dara mayor estabilidad al
crecimiento. Consideran que hay exceso de capacidad instalada y fuerte aumento de la
productividad, por lo cual la menor inversién no tendrd efectos negativos. El aumento del
consumo es posible por el fuerte aumento de los salarios reales (se triplicaron en los ultimos
15 afios), el acelerado proceso de urbanizacion, la extensién de los sistemas de seguridad
social y de salud y la proyeccidn de que la clase media seguira aumentando y fortaleciéndose.
Esto significa también que al disminuir la tasa de ahorro y aumentar el consumo se ird
equilibrando la cuenta corriente del balance de pagos y las reservas internacionales podran
dejar de aumentar. Esto es una muy buena noticia para el resto del mundo.

Se reforzard el papel del mercado, se permitird a las inversiones extranjeras una mayor
participacién en los sectores de alta tecnologia y en los servicios (que en su mayoria siempre
estuvieron dominados por el estado) y se exigird mas eficiencia a las empresas estatales las
gue reducirdn su participacién donde tienen una gran peso: industria pesada y servicios.
Ademas se dard mas libertad a los agricultores para manejar y transferir la tierra que cultivan y
se hardn esfuerzos para controlar el smog y resolver los serios problemas ambientales.

También habrd nuevas reformas fiscales. Durante los 90 le transfirieron responsabilidades de
gasto a las provincias, y ahora le transferirdn recursos impositivos (ventas, inmobiliario).
Ademas, pretenden una fuerte reforma administrativa para mejorar el funcionamiento del
estado, aunque reconocen que sera complicada por la resistencia de los empleados y los altos
funcionarios.

En el sector financiero estan flexibilizando la politica en relacidn a la definicidn de la tasas de
interés, al movimiento de capitales y a las actividades de los bancos, acercdndolos mas a las
sefiales del mercado. También estdn analizando flexibilizar la politica cambiaria y estan
preparando el terreno para llegar a ser una moneda convertible.

Estas reformas, dicen los chinos, permitiran asignar mas eficientemente el capital y compensar
la prevista reduccion de la inversidon y dar mas estabilidad. Pero también reconocen que la
liberalizacidn en el sector financiero y en la cuenta capital del balance de pagos puede traer
inestabilidad.

Estos cambios pretenden tener mas equidad, al menos en materia econémica y social (se
flexibiliza la politica del hijo Unico y la pena de muerte y se eliminan los campos de trabajo
forzados). No se plantea la reforma politica, por lo cual todo seguird conducido por el Partido
Comunista Chino y sus afiliados.

Finalmente, China manifiesta su compromiso con el actual orden financiero internacional, por
eso también apuesta al Banco de Inversidon en Infraestructura de Asia y se han integrado
activamente en el Banco Mundial, la OMC y otras organizaciones donde son miembros;
ademas siguen avanzando en el tratado de libre comercio con sus vecinos asiaticos (Asociacion
Econdmica Integral Regional —RCEP-), constituido por ASEAN (Malasia, Indonesia, Brunéi,
Vietnam, Camboya, Laos, Birmania, Singapur, Tailandia y Filipinas), China, Japdn, Corea,
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Australia, India y Nueva Zelanda.

Grafico N° 2
Evolucion del saldo de la cuenta corriente, tasas de ahorro e inversion
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Futuro

China es la segunda economia del mundo, solo superada por los EE.UU. cuando la medicién se
hace en ddlares corrientes; si fuera en términos de poder adquisitivo el PIB chino superaria al
estadounidense. Sin embargo, su ingreso per cdpita en ddlares corrientes equivale a solo el
15 % del de los EE.UU. ElI consumo interno es aun bajo, de alrededor de 50 % del PBI si se
incluye el del estado, y sélo 35 % si se limita a al consumo privado. Esto indica el enorme
camino que tiene China por delante para llegar, como dicen sus dirigentes, a la meta de lograr
una "sociedad moderna préspera". Imaginariamente, si China quisiera tener ahora el PIB per
capita de los norteamericanos, su economia deberia multiplicarse por mas de 7 veces.
Obviamente que es imposible, pero puede suceder en varias décadas y en ese sentido hay que
evaluar su enorme impacto sobre la demanda internacional de productos y servicios en
términos de cantidad y precios lo cual abre una oportunidad para todos los paises como
Argentina y la regidn latinoamericana.

Segun las estadisticas elaboradas por Angus Madisson®, en 1820 China tenia el 32,9 % del PIB
mundial, participacion que fue cayendo hasta 4,9 % en 1978 debido entre otros motivos a la
invasion de los paises occidentales primero y de Japdn después, la guerra civil y los conflictos
internos y las malas politicas econdmicas. Con la muerte de Mao hay un drastico cambio en la
economia al pasar de un régimen socialista a otro capitalista con injerencia estatal. Gracias a
ese cambio, en 2014 el PIB chino representa el 13 % del mundo vy alcanzé en las ultimas tres
décadas las tasas mas altas de crecimiento mundial. Si bien su crecimiento futuro se reducir3,

“A. Madisson, The World Economy, OCDE, 2001.
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pero toda vez que lo haga a tasas superiores a la media mundial y por cierto mas que la de los
PD, ira ganando (o recuperando) posiciones.

La industria en China, Japén y el Sudeste asiatico

Asia emergid como productor de manufacturas en los afios 60 cuando Japdn
comenzd a exportar electrénica y bienes de consumo durables. Taiwan y Corea del
Sur lo siguieron. En 1990 Japdn y el Sudeste de Asia concentraban 26,5 % de la
industria mundial. Aparece China, que en 1990 tenia el 3 % de la industria del mundo,
y con su veloz crecimiento la regidn concentra el 46,5 % de la industria del mundo
(China aporta la mitad®). Ademas, concentra el 50 % del comercio mundial de bienes
intermedios.

China no solo ensambla, ahora también produce bienes mas sofisticados y esta
incorporando el disefio y el marketing; ademds estd automatizando su industria e
invirtiendo mucho en infraestructura. Sin embargo esta presionada por el aumento
de salarios y por la revaluaciéon del yuan. De todas maneras sigue siendo muy
competitiva en relacion a los PD. Los salarios siguen por debajo de los europeos y
estadounidenses (representan algo menos del 25 % de ellos). La productividad de la
mano de obra en China entre 2007 y 2012 crecidé 11 % anual, mas que en Tailandia (8
%) e Indonesia (7 %), y se espera siga creciendo por la automatizacion. Por eso siguen
siendo muy competitivos.
GraficoN°3
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Pero igualmente se estima que si al aumento salarial y a la revaluacién del yuan se
suma el tema demografico, es de prever un traslado de industrias, basicamente
aquellas intensivas en mano de obra, hacia Vietnam, Filipinas, Tailandia, Myanmar e

® China produce el 80 % de los aire-acondicionados, 70 % de los teléfonos méviles, 60 % de los zapatos.
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Indonesia donde los salarios son menos de un tercio y la demografia no juega en

contra; estos paises abasteceran de insumos mds baratos a la industria china.
Ademas todos estos paises son vecinos, hay comunicaciones fluidas e infraestructura
portuaria. Por su parte, los consumidores chinos son cada vez mds sofisticados y
demandan nuevos y mas exclusivos productos. Por todo esto es que China esta
transitando el mismo camino seguido en su momento por Japdn, Corea del Sur y
Taiwan.

Grafico N° 4
Salario mensual promedio
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De todas maneras, ningun pais podra reemplazar a China en su rol manufacturero.
Los 10 paises que conforman la regién ASEAN cuentan con 630 millones de personas,
mas que AL pero menos de la mitad que China. Se estima que ASEAN ira ganando
espacio toda vez que se van integrando porque reducen barreras arancelarias y
facilitan el comercio, presentando nuevas oportunidades en la regién.

Finalmente y segln Peter Nolan (Cambridge University) China no podra comprarse el
mundo. Quien estd comprando el mundo son las multinacionales. La produccién
industrial de mas alta tecnologia estd muy concentrada en pocas empresas y son
todas originarias de los PD. Las 100 empresas mds grandes, que también estdn en los
PD, concentran el 60 % de la 1&D de las 1.400 mayores empresas mundiales. Esta es
la base de la globalizacién actual. Si bien las grandes multinacionales pierden su
sentido nacional, estas empresas dominan el 30 % del valor agregado industrial de
China, el 66 % de la produccién de los sectores de alta tecnologia, el 55 % de las
exportaciones y el 90 % de las exportaciones de alta tecnologia. China de momento
esta ausente en la adquisicidn y/o fusion de grandes multinacionales.
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