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1. Abstract

The objective of the present essay is to make a thorough study about the different
exchange rate systems and in particular we are going to focus our investigation in the
adjustable exchange rate system.

On the one hand, countries like Argentina and Brazil have applied a fixed exchange rate
system that it has been maintained during some periods of time with the sole intention
of strengthen some aspects of their economy.

Venezuela is another country which controls its currency, but the effects on its economy
have been completely different than the ones for China.

On the other hand countries like China, which opened its doors to foreign countries in
the 70s of the past century, have maintained a sort of a floating exchange rate against
the dollar. The use of an adjustable exchange rate has allowed China to reinforce its
economy by using a cheap currency and to establish an economy growth model based
upon exports and Foreign Direct Investments.

This essay will highlight the importance of the adjustable exchange rate on the Chinese
economy and the aspects that have been decisive in its success, all of which have made
China the first worldwide economy.

Key words: Yuan, fixed exchange rate, adjustable exchange rate, China, GDP growth,
exports, Foreign Direct Investment



2. Objetivo

El objetivo de este trabajo consiste en realizar un estudio en profundidad acerca de los
diferentes modelos cambiarios existentes y en especial sobre el tipo de cambio
intervenido o fijo ajustable.

Por un lado, paises como Argentina o Brasil han decidido aplicar una politica cambiaria
fija ajustable pero no de manera permanente. Es decir, Argentina por ejemplo, decide
fijar el peso argentino al délar durante un periodo de tiempo determinado con la
intencién de reforzar algunos aspectos de su economia.

Por otro lado, paises como la Republica Popular China, la cual comenzé su aperturismo
en los afios 70, han mantenido un tipo de cambio fijo ajustable (intervenido) respecto al
ddlar con la intencién de ver sus economias fortalecidas gracias a una divisa barata que
permite exportar barato, atraer fuertes inversiones extranjeras y colocarse asi como la
primera potencia econdmica por delante de Estados Unidos.

Venezuela es otro de los paises que pone en practica este mecanismo de control sobre
su divisa, aunque con efectos muy dispares a los de China.

Por todo ello el trabajo tratara de demostrar la importancia que ha tenido para China el
tener una divisa extremadamente devaluada y los efectos que ha tenido sobre la
economia del pais para consolidarse como la potencia econdmica que es a dia de hoy.

Palabras clave: Yuan, tipo de cambio fijo, tipo de cambio fijo intermedio, China,
crecimiento econémico, Inversion Directa Extranjera



3. Metodologia

En cuanto a la metodologia utilizada esta basada en una revisién bibliografica del origen
de los tipos de cambio y la constatacion de los diferentes sistemas cambiarios existentes
en la actualidad. Para poder abordar el concepto de manera mds precisa, en primer
lugar se definiran los diferentes tipos cambiarios asi como las diferentes modalidades de
los mismos.

En segundo lugar, el trabajo se enfocard mds en los tipos de cambio fijos y fijos
intermedios, asi como en su efecto sobre la economia China. En especial, se tratardn los
efectos sobre las exportaciones chinas, la llegada de Inversién Directa Extranjera, cdmo
ha repercutido esto en el crecimiento econdmico del pais (cabe destacar que estos tipos
cambiarios han jugado un papel esencial en la economia del pais asiatico asi como para
su crecimiento y desarrollo en los ultimos 50 afios) y por ultimo, se analizara como se
encuentra la poblacién y cudl es su grado de desarrollo de la misma.

Asi mismo se hard un breve repaso del concepto del grupo de los BRICS y de la
importancia de la presencia de China dentro de este grupo.

El desarrollo de los puntos arriba indicados permite conseguir alcanzar unas
conclusiones relevantes.



4. Marco Teoérico; una introduccion a los tipos de cambio

4.1 Origen de los tipos de cambio

Los origenes de los tipos de cambio se remontan a principios del siglo XVIIl, cuando
decidié establecerse lo que se conocié como el patrén oro. Tiene su origen en Gran
Bretafia y fue abolido durante la | Guerra Mundial y retomado en los afios 20 del pasado
siglo. Este sistema cambiario consiste en que las autoridades monetarias de cada pais
fijan el precio de sus monedas en términos de oro. Este es un tipo de cambio fijo, y que
funcionaba por equivalencias entre monedas respecto a su cambio en oro. Es decir, para
pasar de pesetas a dolares, primero habia que cambiar las pesetas por oro vy
posteriormente comprar délares con el oro obtenido de la operacidn anterior.

Tras finalizar la Segunda Guerra Mundial, con los tratados de Bretton Woods, se puso fin
al patron oro y se decidid instaurar a nivel mundial un nuevo contexto econdmico en el
que todas las divisas girasen en torno al délar. En este sistema se establecia para todos
los paises una paridad fija con el délar y a su vez del ddlar con el oro, cada onza de oro

equivalia a 35 dodlares aproximadamente™. Ademads en estos tratados también se
crearon el Fondo Monetario Internacional que actuaria como supervisor y del Banco
Mundial.

Esta paridad con el ddlar, la cual tenia un margen de variaciéon de mas menos 1%, estaba
controlada por los gobiernos de los paises miembros y en los momentos en los que
surgia algun desequilibrio la moneda se apreciaria o se devaluaria en funcién de las
necesidades.

A su vez, este tipo cambiario otorgaba a los distintos paises la posibilidad de modificar
los tipos de cambio cuando los gobiernos lo considerasen necesario. Esto hacia de este
sistema un mecanismo mas flexible que el patrdn oro, el cual no podia modificarse con
tanta facilidad.

Este sistema cambiario establecido en Bretton Woods evolucioné a lo largo de los afios
hasta llegar al punto en el que se suprimié la convertibilidad de dolares a oro a
principios de los afios 70 del pasado siglo. Posiblemente, este es el hecho mas
destacable, ya que supuso dar a las divisas la posibilidad de flotar libremente en funcién
de las condiciones de mercado y abandonar con ello los tipos de cambio fijos (no
intervencionismo de los gobiernos sobre las monedas). Para que todo ello fuese posible,
desde el Fondo Monetario Internacional se decidié que la politica monetaria y la politica
fiscal debian ser totalmente independientes de los gobiernos. La liberacion de las divisas
a flotar con total libertad en funcién de las caracteristicas del mercado, permitiria la
libertad de movimiento de capitales.

Ademas de permitir a algunas divisas flotar libremente (sobre todo las de los principales
paises a nivel mundial), se establecio otro tipo cambiario de caracter fijo. Estos tipos de
cambio comenzaron siendo caracteristicos de paises de menor dimensidon econdmica,
China por aquel entonces con el délar, la Comunidad Financiera Africana con el franco,
Argentina con el délar...etc.

! (www.efxto.com, 2014)



Ambos sistemas cambiarios se mantienen aun a dia de hoy, pero, éicomo varian y dénde
se negocian los tipos de cambio? La respuesta la encontramos en el mercado de divisas.

4.2 El mercado de divisas

El mercado de divisas es donde se establece el valor de las diferentes monedas en las
que se realizan las transacciones de bienes y servicios a nivel internacional®. Como en
todo mercado hay una oferta y una demanda. En este caso, la demanda de divisas estd
representada por las importaciones3, esto se debe a que cuando un pais compra en el
exterior, por ejemplo China, a un pais con una divisa diferente a la suya, Estados Unidos,
debera emplear su moneda para realizar dicha transaccidn y por tanto habra una salida
de divisas nacionales, en el caso de China de yuanes.

Ademas de las importaciones también entran en juego en la demanda la salida de
créditos al exterior, las inversiones en el extranjero...etc. y en definitiva todo lo que
suponga salidas de capital.

Por otro lado, la oferta aparece representada por las exportaciones”. Al contrario que en
la demanda, en este caso habrd entrada de divisas extranjeras, llegada de ddlares a
China si seguimos con el ejemplo anterior. De esta manera, el pais que exporta
aumentaria sus reservas de divisa extranjera.

Al igual que en la demanda, la oferta también la forman los movimientos de capital, en
este caso las entradas, préstamos, Inversion Directa Extranjera...etc.

En este mercado, los papeles de oferentes y demandantes son adoptados por parte de
los Bancos Centrales, empresas multinacionales y entidades financieras, denominados
como miembros directos y por otro tipo de entidades o personas fisicas sin necesidad de
que formen parte de ninguna entidad financiera, estos son conocidos como miembros
indirectos.

Tanto la oferta como la demanda de divisas dependen de una serie de factores, que
seran cruciales para determinar el tipo de cambio de cada zona econédmica o de cada
pais.

Entre las principales caracteristicas de los mercados de divisas destacan: la transferencia
de poder adquisitivo de unos paises a otros, la posibilidad de proporcionar mecanismos
de cobertura entre distintos tipos de cambio y de interés (swaps), la rapidez en la
transferencia de la informacién, transparencia del mercado y la existencia de una gran
nimero de oferentes y de demandantes que hacen que sea un mercado en
funcionamiento continuo y altamente activo y atractivo para realizar inversiones.

2 (Lopez Domingo) Mercado de divisas
3 (Lopez Domingo) Mercado de divisas

¢ (Lopez Domingo) Mercado de divisas



Cuadro |

DEMANDA DE DIVISAS OFERTA DE DIVISAS

Nivel de renta doméstica o nacional Renta mundial o actividad econdmica
internacional

Precios relativos de los bienes y servicios | Precios relativos de los bienes y servicios

Nivel de inversion doméstico Diferencial de intereses
Diferencial de intereses Calidad o competitividad de la produccion
doméstica

Saldo de la balanza de pagos

Fuente: invertir dinero

4.3 ;Qué son los tipos de cambio y cuales son los principales tipos
cambiarios vigentes?

El tipo de cambio, podriamos decir que equivale al precio de una divisa frente a otras
divisas. Asi por ejemplo, si el euro cotiza a 1,12 délares, podremos decir que para un
estadounidense, 1 euro cuesta 1,12 ddlares. El tipo de cambio es uno de los precios mas
importantes de la economia, ya que segln varie, los precios de los demas productos se
van a ver afectados. Por regla general, el precio de una divisa, esta determinado por la
oferta y la demanda de esa moneda, sin embargo, no todos los paises dejan a su
moneda fluctuar libremente e interfieren directamente sobre el tipo de cambio para
mantenerlo fijo frente a otra divisa.

Por tanto, a la hora de hablar de los diferentes tipos de cambio, diferenciaremos entre:

+»+ Tipos de cambio fijos
¢ Tipos de cambio flotantes

Por otro lado, cabe destacar que cada afio, el Fondo Monetario Internacional publica un
informe anual sobre las distintas politicas cambiarias que aplican cada uno de sus
miembros asi como los distintos tipos cambiarios que cada uno de los paises decide
aplicar en sus politicas monetarias.

Asi pues, de acuerdo con informacidén recogida por el Fondo Monetario Internacional, en
su informe “International Monetary Fund Annual Report on Exchange Rate
Arrangements and Exchange Restrictions” del afio 2014, el FMI diferencia entre varias
categorias de tipos de cambio, las cuales agrupa en 4: los tipos de cambio fijos o hard
pegs, tipos de cambio fijos intermedios o soft pegs, tipos de cambio flexibles/flotantes o
floating regimes y otros tipos de cambio’.

A su vez, dentro de cada uno de estos grupos, se hace un desglose de las distintas
modalidades cambiarias que explicaremos mas adelante.

> ((FMI), 2014)



Segun el FMI los tipos de cambio en el aio 2014 se distribuyeron de la siguiente manera.

Grafico 1

Distribucidon de tipos de cambio segin FMI
2014

| Otros
M Tipo fijo
M Tipos intermedios

Tipo flexible

Fuente: elaboracion propia; datos obtenidos del FMI

Como podemos observar cada vez son menos los paises que aplican un tipo de cambio
fijo y dejan fluctuar en mayor o en menor medida sus monedas nacionales. China por
ejemplo es cada vez menos conservadora en cuanto al empleo de su politica monetaria
y deja fluctuar su moneda cada vez con algo mas de libertad.

4.3.1 Tipos de cambio fijos

Cuando un pais utiliza un sistema de tipos de cambio fijos, quiere decir que estd
asumiendo el compromiso de mantener la paridad de cambio de su divisa a un
determinado nivel. Ante la posibilidad de que existan variaciones en la paridad
establecida, el mecanismo para corregir las posibles desviaciones consiste en la compra
o venta de divisas en los mercados cambiarios.

Por tanto, al igual que ocurre con muchos bancos centrales, las funciones del banco
central de los paises con este sistema cambiario frente a la divisa, seran dos.

+» Medidas para apreciar el tipo de cambio: el tipo de cambio sobrevalora la
moneda local.® Estas medidas apreciadoras disminuiran los activos exteriores
(reservas de divisa extranjera) y consecuentemente también se reducird la base
monetaria. Esto en definitiva se traduce en que se fomenta el consumo interno y
se “gravan” las exportaciones.

% Medidas para depreciar el tipo cambiario: el tipo de cambio infravalora la
moneda local. Estas medidas tienen el efecto contrario. Si la divisa nacional es

® (Puig, 2006)
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ahora mas barata, aumentard la base monetaria ya que lo hardn también las
reservas de divisas extranjeras. Estas medidas son muy positivas para economias
gue basan su economia en las exportaciones y la llegada de IDE como el caso de
China.

Sin embargo, a la hora de aplicar un tipo de cambio fijo, no todos los paises deciden ser
tan estrictos con su politica cambiaria y otorgan a su divisa cierta flexibilidad. En lineas
generales, diferenciamos entre tipos de cambio fijo rigidos y tipos de cambio fijo
intermedios.

++ Tipos de cambio fijo rigidos: existe una amplia variedad de tipos de cambio fijos,
entre los que destaca:

o Economias dolarizadas: paises que han adoptado como moneda nacional
la de otro pais (puede ser el ddlar u otra divisa) y en los que la politica
monetaria estd a expensas de las actuaciones del pais titular de la divisa.

o Currency Board o comité monetario, en el que la autoridad emisora
anuncia un tipo de cambio frente a una divisa extranjera y a ese tipo
intercambia todos los billetes nacionales que quiera el publico a cambio
de divisa extranjera. Este sistema de comité prohibe la compra de
cualquier activo nacional, de manera que toda emisién de moneda esta

respaldada por reservas.’ Es el caso de Argentina.
++ Tipos de cambio fijo intermedios:

o Uno de los mds conocidos es aquel en el que un pais decide fijar su divisa
(el yuan en el caso de China) a otra divisa (el ddlar) o cartera o cesta de
divisas. Este sistema cambiario contempla la posibilidad de que el tipo
cambiario fluctle entre unos pequefios margenes. Existe ademads un caso
particular de este tipo cambiario en el que los gobiernos establecen
programas para modificar la paridad a lo largo del aifo en funcién de
determinados factores macroeconémicos.

4.3.2 Tipos de cambio flotantes

Como ya se ha mencionado antes, segun la teoria, los tipos de cambio flotantes son
aquellos en los que el banco central o la autoridad monetaria correspondiente, no
interviene de ninguna manera en el mercado de divisas para alterar el tipo de cambio y
gue por tanto seran la propia oferta y demanda las que determinen cuales seran los
tipos. Sin embargo, de acuerdo a la realidad, las autoridades monetarias si que
intervienen en ocasiones para tratar de influir en mayor o en menor medida en la
evolucidn de los tipos.

La herramienta que los bancos centrales emplean para intervenir o influir ante los tipos
de cambio, en la mayor parte de las ocasiones para compensar desequilibrios en la
balanza comercial, es mediante la politica monetaria. Una de las principales finalidades

7 (Puig, 2006)
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de la politica monetaria es la de controlar la cantidad de dinero que hay en el sistemay
el precio del mismo.

Los bancos centrales tienen la posibilidad de influir sobre los tipos de interés de sus
economias mediante operaciones de inyeccién o drenaje de efectivo. Esto a su vez,
originard variaciones en el tipo de cambio. En el caso de que se hagan inyecciones de
liguidez, la intencién es la de abaratar los créditos para el consumo (menores tipos de
interés). Al haber mayor cantidad de una divisa en el mercado, por ejemplo euros, el
precio de la divisa en el mercado disminuira también, por lo que con la misma cantidad
de euros, ahora podremos comprar menos ddlares, siempre y cuando la otra divisa, en
nuestro caso el ddlar, se mantenga constante.

+» A mayor demanda de una divisa, la divisa se aprecia y bajara el tipo de cambio.

+» A menor demanda de divisa, la divisa se deprecia y el tipo de cambio subira.

Si la divisa de un pais o region se aprecia, por ejemplo el euro frente al ddlar, provocard
gue las exportaciones resulten menos atractivas ya que ahora los importadores
necesitarian mayor cantidad de divisas para adquirir la misma cantidad de bienes que
antes. Sin embargo, esta apreciacidén otorga mayor poder adquisitivo al pais o regién en
cuestidén, por lo que importar e invertir en el exterior resultaria mas atractivo y barato.

En el caso contrario, si la moneda o divisa se deprecia, los productos nacionales pasaran
a ser mucho mas atractivos para el consumidor extranjero, por lo que las exportaciones
aumentaran mientras que importar serda mas caro y el dinero podra destinarse a
inversién interna o para el consumo.

5. ;Como afectan los tipos de cambio fijos a economia China?

En este punto pretende explicarse los efectos que tiene sobre la economia de un pais el
mantener unos tipos de cambio fijos o0 a los que se les ha dado cierta libertad para
fluctuar entre dos bandas. Ya que la lista es extremadamente larga como para tratar
todos los casos en este trabajo (ver anexo 1), nos centraremos en el caso que a nuestro
parecer ha sido el mas relevante en los ultimos 50 anos, China.

5.1 Los tipos de cambio fijos: China y el yuan.

En primer lugar, cabe destacar que, el yuan, moneda nacional de la Republica Popular
China, es la principal causa del crecimiento econémico del pais. La razén de que esto sea
asi, la encontramos en que China ha devaluado su moneda casi un 400% desde que
decidioé abrir sus puertas al exterior, lo que se ha traducido en exportaciones cada vez
mas baratas y a la posibilidad de que llegase capital extranjero cada vez en mayor
medida ya que resultaba mas atractivo para los inversores como consecuencia de los
altos margenes que podian generarse.

Desde el punto de vista econédmico, China es un claro ejemplo a seguir. Hace tan sélo
100 afios era un pais sumido en la miseria bajo el régimen de Mao y que crecia a tasas
muy bajas, incluso llegando a decrecer, la mayor parte de la poblacidn era agricola y
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convivia en unas situaciones muy precarias, la economia se basaba en el proteccionismo
y no existia practicamente ningln contacto con el exterior.

Sin embargo, China cambiaria radicalmente su curso en 1970. Esta fecha es
posiblemente la mas importante para China en cuanto a lo que su economia se refiere,
ya que supuso el inicio de su aperturismo hacia el exterior. A lo largo de los cuarenta
afios siguientes China ha experimentado uno de los mayores crecimientos a nivel
mundial, ha cambiado radicalmente la estructura de su PIB, siendo ahora el sector
servicios y el sector industrial los que mas poblacién acumulan, han surgido nuevos
centros urbanos y lo mas importante, el comercio exterior se ha convertido en una de
las principales armas para el gigante asiatico. Pero, éicual ha sido la principal causa de
este gran cambio? El tipo de cambio, aunque no puede ser usado como Unico
argumento, si que es verdad que a raiz del control ejercido sobre el yuan, se han
sucedido una serie de acontecimientos que han llevado al pais a estar en la posicién que
hoy ostenta.

Como ya hemos indicado con anterioridad, a dia de hoy China aplica un tipo de cambio
fijo intermedio o de flotacién sucia. Este mecanismo consiste en que la divisa, en este
caso el yuan, oscile entre dos bandas de maximo y de minimo precio. El paso de los tipos
fijos a los tipos fijos intermedios se produjo en el afio 2005 y desde ese afio, ha habido
apreciaciones del yuan frente al délar de casi un 20% y frente al euro aunque en menor
medida. Estas apreciaciones principalmente se han producido como consecuencia de las
presiones ejercidas desde EEUU y desde Europa a raiz del gran déficit comercial que
China mantenia con respectivos socios.

Grafico 2

Fuente: www.experienciaenchina.com; Diego Quifiones

Pero, épor qué es tan criticada esta politica? China modifica practicamente a diario su
tipo de cambio y para ello se fija en la oferta y en la demanda que haya de su divisa. Esto
no significa que sean la propia oferta y la demanda las que determinan el tipo cambiario
ya que como hemos dicho China utiliza un tipo de cambio fijo intermedio, si no que le
sirven de referencia para fijar el precio del yuan. En el caso de que haya un exceso de
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demanda de yuanes, y en condiciones normales de mercado, el precio del yuan
aumentaria, sin embargo, el Banco Central de China (BCC) interviene mediante la
impresidn de mas billetes e inyectando liquidez al sistema haciendo asi que se el yuan
vuelva a devaluarse. Ocurre lo contrario cuando existe escasez de demanda de yuanes.
El Banco Central Chino drena yuanes (compra) o deja de imprimir de tal manera que al
haber menor cantidad de dinero en el mercado, aumenta su precio.

Esta medida que el BCC aplicé sobre el yuan, una apreciacién paulatina de manera que
se consiguiese frenar el crecimiento econémico acelerado que se estaba registrando y a
su vez reducir asi los desequilibrios con el exterior, provocd una serie de consecuencias
en cierto grado negativas para China pero positivas para la economia global:

X/

%+ Se redujo el volumen de exportaciones y aumentd el de importaciones. Al
debilitarse uno de los principales motores de la economia se reduciria el
crecimiento econdémico.

+»+ Se vieron mermadas las inversiones extranjeras en China ya que resultaba mas
caro invertir, pero aumentaron las de China en el extranjero.

% La acumulacién de dodlares por parte de China se redujo de manera relativa a
pesar de que China sigue siendo la mayor tenedora de ddlares en sus reservas a
nivel mundial.

** Y el punto de mayor interés para EEUU, gracias a la apreciacion del yuan, el
superdvit comercial bilateral entre China y EEUU se ve mermado
considerablemente, dandole asi un pequefio respiro a los americanos.

En el afio 2010, el Banco Central Chino anuncié que el régimen cambiario iba a seguir
una tendencia gradual hacia una liberalizaciéon de los tipos cambiarios y que de esta
manera, la oferta y la demanda determinarian de manera mas fiable el precio de la
divisa. Esta medida, propuesta en el ultimo Plan Quinquenal, se adoptd con vistas a la
relajacién de las tasas de crecimiento tan elevadas que se habian registrado hasta la
fecha y con el danimo de incentivar el consumo interno, para a su vez, aumentar los
precios.

En el periodo 2011-2012, como consecuencia de la fuerte crisis financiera vivida en
Europa, el euro perdio fuerza respecto al yuan. En ese mismo periodo, se determiné que
la banda de fluctuacion pasaria al 1% tanto el limite superior como el limite inferior.

Esta modificacidn, tiene como objetivo fortalecer la formacion de los precios del tipo de
cambio del yuan, impulsar la flexibilidad de la fluctuacion en los dos sentidos de la
moneda y mejorar el régimen de la tasa de cambio flotante gestionada sobre la base del

. .. 8
mercado y asociada a una cesta de divisas.

A fecha de hoy (16/06/2015), el tipo de cambio ddlar/yuan estd en 6,21 yuanes o lo que
es lo mismo 1 yuan equivale a 0,161022 ddlares. Las variaciones que experimenta la
divisa son consecuencia de las variaciones de la oferta y de la demanda de esa divisa, sin
llegar a sobrepasar las barreras del mas menos 1%.

® (ICEX, 2013)
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A continuacion vamos a ver mds en detalle cdmo se han visto algunos aspectos de la
economia china de manera que comprendamos mejor como a través de los sistemas
cambiarios ha llegado a ser la potencia que es hoy.

5.1.2 El yuany el sector exterior

China es a dia de hoy el mayor exportador a nivel mundial. En tan sélo 40 afios de
apertura al exterior ha superado a grandes paises exportadores como Estados Unidos,
Japoén y Paises Bajos, y se ha situado como todo un referente a nivel mundial. Ademas,
en lo que se refiere a su balanza comercial, el apartado de las exportaciones constituye
para la economia china un punto muy importante, ya que es uno de los principales
motores de crecimiento de su economia junto a la Inversion Directa Extranjera y al
turismo. El por qué lo encontramos en que gracias a que China tiene su tipo de cambio
intervenido, puede exportar a un precio mucho mas bajo que el de sus competidores y
gue por tanto sus productos sean mucho mas competitivos.

Sin embargo, cuando China decidié abrirse al exterior a principios de los 70, no
exportaba a los voliumenes a los que lo hace ahora, si no que todo lo que exportaba iba
destinado a financiar las importaciones da tal manera que el saldo de la balanza
comercial fuese casi nulo o cero.

Fue a partir de la llegada de Deng Xiaoping al gobierno cuando la politica de comercio
exterior cambié radicalmente. Las exportaciones comenzaron a tener un peso
importante sobre la economia y superaron a las importaciones a principios de los 90.

Entre las reformas introducidas por Xiaoping, destacan el mayor derecho al intercambio
de productos, que aunque muy limitados se irian ampliando a lo largo de los anos, en
segundo lugar destaca la liberacidn de precios de algunos productos vy la eliminacién del
IVA para todos los productos exportados.

Grafico 3
Evolucion exportaciones-importaciones
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Sin embargo, desde nuestro punto de vista, el hecho mds importante en el dambito
internacional para la economia del pais fue la entrada en la Organizacion Mundial del
Comercio (OMC) en el afio 2001, donde ademas, tal y como se puede apreciar en el
grafico 3, es cuando las exportaciones realmente despegan y superan a las
importaciones.

Para conseguir el impulso deseado sobre las exportaciones, el gobierno y en concreto el
Banco Central de China, decidi6 realizar devaluaciones anuales del yuan con la intencidn
de que se alcanzase el superdvit comercial lo antes posible y comenzar a crecer a
grandes velocidades.

Gracias a este conglomerado de medidas y hechos, China fue ganando importancia a
nivel internacional y pasé de ser un pais plenamente importador a ser un pais
plenamente exportador.

Los efectos de las reformas introducidas tardaron en verse, sin embargo, tal y como
podemos ver en el grafico 4, finalmente se alcanzd el superdvit en la balanza comercial y
no se ha abandonado desde entonces.

Como podemos ver, el descenso en los tipos de cambio (eje de la derecha) ha sido clave
para la evolucion de las exportaciones (eje de la izquierda). En tan sdélo unos afios, el
pais pasoé de ser netamente importador a ser el mayor exportador a nivel mundial y todo
ello impulsado por los tipos de cambio fijos. Uno de las fechas mas importantes en el
grafico anterior es en el afio 2001, cuando China se incorporé a la Organizacién Mundial
del Comercio. Desde su entrada en la OMC, China ha intervenido en menor medida en
los tipos cambiarios, pero sin embargo es a partir de ese momento cuanto mas crecen
las exportaciones.

Grafico 4
Exportaciones vs tipo de cambio
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Fuente: elaboracion propia; basada en datos del Banco Mundial y fxtop

A su vez, los tipos de cambio, han permitido que China se convierta en el mayor tenedor
mundial de reservas en ddélares como consecuencia del superavit comercial que
mantiene con Estados Unidos. Este superavit es un serio problema para la economia
americana. En el afno 2005, éste se situaba en torno al 9% del PIB. Para poder reducir
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dicha diferencia, seria necesario que el saldo de la balanza por cuenta corriente, se
redujese entre un 6,5% y un 8% y alcanzase asi un déficit del 1,5% del PIB. Lo que se
traduce en la necesidad de una mayor apreciacién del yuan.’

A continuacién se detalla cdmo se encuentra actualmente este sector en China, asi
como cudles son sus principales socios comerciales tanto en el dambito de las
exportaciones como en el dmbito de las importaciones.

De acuerdo a la ultima informacion publicada por el ICEX sobre el estado del sector
exterior chino, podemos decir que ha habido cierto enfriamiento.

En el afio 2010, tras varios afios creciendo de manera desmesurada y con unas tasas de
desequilibrio externo elevadas, el Partido Comunista Chino, decidié tomar una serie de
medidas encaminadas a reorientar la economia y reducir los desequilibrios. A finales de
afo se aprobd el XIl Plan Quinquenal cuya principal finalidad era la de fomentar el
consumo interno y gravar algo mas las exportaciones mediante apreciaciones del yuan.

En el afio 2011 se pudieron ver timidamente los efectos del Plan Quinquenal, el
comercio exterior de bienes y servicios aumentd un 22’5%, siendo las importaciones las
gue mds aumentaron ese afio con casi un 25%, alcanzando los 1.741,1 mil millones de
ddlares. Por su lado, las exportaciones aumentaron cerca de un 20% lo que en ddlares
se traduce en 1.899,4 mil millones. El resultado final una vez mas, superavit comercial

I , 10
acumulado de 158 mil millones de ddélares

El afo 2012 por su parte, estuvo marcado principalmente por la crisis financiera
mundial, por las variaciones en los tipos de cambio, la apreciacién del yuan y por el

aumento de los salarios (medidas enfocadas a fomentar el consumo interno).11 Dada la
situacion precaria en la que los principales socios comerciales de China estaban
sumidos, el sector exterior registro unas cifras muy pobres con respecto a afos
anteriores.

En 2013, se produjo una ligera apreciacion del yuan, pasando de 0,158 yuanes por délar
a 0,1612 yuanes por délar. Aunque minima, esta apreciacién supuso una ligera pérdida
de competitividad frente a otras economias y por tanto, se decidié reducir algunas
barreras arancelarias a principios de afio y Shanghai se convertiria en la primera regién

. . .12
de libre comercio de China.

A pesar de la ligera relajacion de las exportaciones y de las importaciones, el sector
exterior sigue representando una parte muy importante de la economia china. Asi lo
demuestra el ratio de aperturismo exterior (exportaciones + importaciones / PIB), el
cual, en el afio 2013 fue del 49% y en el afio 2014 siguid una tendencia muy similar.

La apreciacion del yuan, junto a la merma en el crecimiento de las exportaciones y de las
importaciones, forma parte del conjunto de medidas establecidas por el gobierno chino
para controlar el crecimiento econdmico, el cual registré una tasa del 7,5% en 2013 y del

° (Goldstein & Lardy, 2006)
% (1CEX, 2013)
' (ICEX, 2013)

' (ICEX, 2013)
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7,4% en 2014, cifras muy por debajo del 10% que se registré afios atrds cuando se crecia
sin ningun tipo de control.

Entre los principales socios comerciales de China encontramos, por el lado de las
exportaciones:

X/

*» Hong Kong; regidn administrativa del pais asiatico que en 2013 acaparo el 18%
de las exportaciones.

X/

% Estados Unidos; la anterior primera potencia econdmica mundial sigue siendo el
pais de occidente que mas le compra al gigante asiatico; acaparé en 2013 el
16,3% de las exportaciones. China mantiene un gran superdvit comercial con
este pais cercano a los 130.000 millones de délares.

+»+ Japdn es el tercer mayor pais que compra productos a China, 6,7% en 2013.

Los productos mds exportados por China son materias primas, productos industriales y
bienes de equipo. Esta partida representa el 63,7 de las exportaciones, siendo la
magquinaria y el material eléctrico lo que mas se exporta (40% del total). Anexo Il para
mas informacién sobre exportaciones.

Por otro lado, en cuanto a las importaciones, China principalmente compra productos a
los siguientes paises:

++» Corea del Sur, pais al que mayor cantidad de productos compra y con el que
mantiene un déficit comercial de 83.000 millones de ddlares aproximadamente.

+* Taiwan, del que China importa el 9,3% de los productos.
+» Japony EEUU, de los que importa el 8,4 y el 8,3% respectivamente.

La mayor parte de las importaciones chinas, casi un 90%, son de materias primas,
productos industriales y bienes de equipo. Curiosamente, los productos que mas se
importan son maquinaria y material eléctrico, cerca de un 33,4% del total de las
exportaciones. Ver anexo lll para mds informacién sobre importaciones.

5.1.3 El yuan y la Inversion Directa Extranjera

Es otro de los grandes apartados de la economia china y de los que mayor importancia
han tenido en la contribucién al crecimiento econdmico del pais asiatico. Al mismo
tiempo que las exportaciones, la Inversidn Directa Extranjera comenzé a tener
relevancia sobre la economia china desde el momento en el que el pais se abrid al
exterior y comenzo a devaluar el yuan. Ver Grafico 5.

Las primeras inversiones al pais llegaron a raiz de las fuertes devaluaciones que el yuan
habia sufrido durante los primeros afios de aperturismo econdmico y lo hicieron en
forma de joint ventures (sociedades de capital compartido) y en forma de wholly
foreing-owned companies (sociedades con capital 100% extranjero), sin embargo la
llegada de capital extranjero estaba muy limitada y no se acababa de ver con buenos
ojos. En los afios siguientes, el gobierno adopté medidas con la intencidén de incentivar a
las empresas nacionales para que tratasen de superar a las empresas extranjeras que
cada vez producian mas y de mejor calidad que las nacionales (se otorgaron créditos, se
limitd la produccion a las empresas manufactureras internacionales....etc. pero ninguna
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de las medidas tuvo los efectos deseados). La entrada de China en la OMC en el afio
2001 supuso el impulso definitivo para esta actividad.”
Grafico 5
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Fuente: elaboracion propia; basada en datos del Banco Mundial

Para que China entrase en la OMC, debia de cumplir con una serie de requisitos

. 14
multilaterales™ :

Trato de nacién mas favorecida: otorgar el mismo trato a todos y cada uno de los
paises miembros de la OMC sin excepciones, es decir, evitar a toda costa el trato
desfavorecido hacia cualquier miembro.

Eliminacién de las barreras arancelarias que impidiesen la entrada a proveedores
extranjeros a prestar servicios.

Dar el mismo trato a las empresas de capital extranjero que a las empresas de
capital nacional.

Leyes y reglamentacién totalmente transparentes.

Trato especial y diferenciado para los paises en desarrollo, con mayor flexibilidad
y tiempo para adaptarse y un tratamiento privilegiado en muchos de las
obligaciones multilaterales.

El capital extranjero contribuyd, junto a las exportaciones, a que China comenzase a
crecer. La justificacion es bien clara. Las grandes empresas que llegaban a China se
instalaban en las principales ciudades del pais, lo que contribuyd a que estas se
desarrollasen y que a su vez surgiesen nuevos nucleos urbanos. Aunque se tratard mas
adelante cuando hablemos de crecimiento, esto favorecié fuertemente a un cambio en
la estructura del PIB, siendo el sector industrial y en especial el sector servicios (en gran
parte gracias al turismo), los mas favorecidos.

B (Carrasco Aguilera, 2013)

" (Secretaria de Estado de Comercio)
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Por tanto, la llegada de capitales extranjeros reforzé un sector que apenas habia tenido
importancia hasta la fecha, el sector servicios. Desde ese momento, actividades como la
educacion o el turismo comenzaron a despegar y a representar una importante porcién
del PIB. En lo que al sector servicios de manera general se refiere, pasé de representar
tan sélo el 21% del PIB en 1979 a representar un 46% en 2014. Esta cifra es aun muy
pequeiia como para decir que China es un pais desarrollado, pero sin embargo va por el
buen camino, las ciudades han crecido a la par que la poblaciéon urbana y todo ello
gracias a la llegada masiva de capitales extranjeros en los ultimos anos como
consecuencia de lo barato que resultaba invertir.

Desde el afio 1995, Hong Kong es el pais que mayor inversidn directa extranjera realiza
en el pais. Segun las ultimas cifras registradas por el ICEX, en el afio 2013 Hong Kong
ocupod el 71,7% de la IDE recibida por China. Esta cifra tiene sentido ya que Hong Kong es
una regidon administrativa perteneciente a China y es una de las principales vias de
entrada al pais.

Segun informacion publicada por el ICEX y segun los Ultimos datos registrados, en el afio
2013, la Inversién Directa Extranjera en China se distribuyd segun indica el gréafico 6.

El panorama internacional de recepcion de inversiones ha cambiado, y Estados Unidos
ya no es el pais que mayores inversiones recibe. China esa ahora el lider receptor de
inversiones y segun indica el Banco Mundial, en el afio 2013, China fue el pais que
mayor inversion extranjera recibié por tercer afio consecutivo. En concreto, se llegd a
recibir un total de 347.848 millones de dodlares.

Grafico 6

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR PAISES
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Fuente: elaboracién propia; basada en informacion del ICEX (ver anexo 4)

El afio 2014 siguid una dinamica muy similar a la del ano anterior en la que Hong Kong
supuso casi el 72% de lo invertido y Singapur, muy lejos de lo que invirti6 Hong Kong,
invirtio un 4,9%.

La modalidad de estas inversiones llegan en distintas formas de empresas y los sectores
a los que van destinados las inversiones son principalmente el sector manufacturero,
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con un 43,2% y el sector inmobiliario con un 20,9% sobre el total de las inversiones (ver
anexo 5).

Por otro lado, de acuerdo a la inversidn saliente de China, cabe destacar que a partir de
la entrada de China en la OMC se han disparado. Esta fuerte expansién de la IDE se debe
principalmente al gran volumen de cambio de divisas y a la flexibilizacion del control de
los tipos de cambio de acuerdo a las estrategias de apertura al exterior llevadas a cabo

por parte del gobierno.15

La crisis financiera comenzada en el afio 2007 lastro considerablemente las inversiones
chinas en el extranjero y no fueron tan cuantiosas, sin embargo, en el afio 2010, las
inversiones repuntaron. A pesar de que la crisis se ha extendido durante algunos afios
mas y aun estemos empezando a recuperarnos, China ha sabido aprovecharse muy bien
de esta situacion. Gracias a las grandes reservas de divisas que posee China en sus arcas
y en especial de ddlares, se han podido realizar fuertes inversiones en el extranjero y
ademas a un precio relativamente bajo.

En tan sélo diez afios de apertura comercial (periodo 2001-2011), China superd a Japon
y a Reino Unido en cuanto a salidas de IDE y en el afio 2010 marcd su maximo histérico.

A principios del afio 2011, hubo dos factores que demostraban que China tenia
capacidad para invertir fuera. El primero es la politica de salida al exterior impulsada por
su primer ministro Wen Jiabao y la segunda y mds importante, la gran cantidad de
reservas de divisas de las que disponia en sus arcas.

Segun cifras recogidas por el ICEX, China pasé de emitir en el afio 2003 tan sdélo un
0,45% de la inversion mundial a representar el 4,8% en el afio 2012 y convirtiéndose en
ese ano en el quinto pais a nivel mundial por detras de Estados Unidos, Japén, Francia y
Alemania y en el primer inversor de los paises en vias de desarrollo. Durante ese periodo
se crecié a unas tasas de récord, registrando mejores tasas que paises como EEUU o
Japoén (media de 33% anual).

En el afio 2012, la IDE crecidé cerca de un 28%, lo que supuso la apertura de 4.425
empresas en el extranjero y una inversion de mas de 77.200 millones de ddlares. Para el
afo 2015, segun los objetivos del ultimo Plan Quinquenal, se espera que superen los
100 mil millones de délares.

Un aspecto preocupante, es que la mayor parte de las inversiones salientes de China en
el afo 2011 estaban dirigidas a paraisos fiscales y principalmente a las Islas Caiman. Otro
vehiculo para la evasidén era Hong Kong y de ahi se colocaba en otros paraisos.

Pero si nos fijamos en las cifras que se publican de manera oficial, cabe destacar que al
igual que ocurre con las exportaciones y con las importaciones, los principales destinos
de las inversiones chinas se encuentran en paises asidticos. Asi podemos ver que Asia,
recogioé en el afio 2011 el 71,4% de las inversiones siendo Hong Kong (48% del total)
guien mas recibid. En segundo lugar se encuentra Latinoamérica aunque muy lejos de

. . , . 16
Asia, con un 17% absorbido de las inversiones.

S (zhigang, Schwart, & Xi, 2011)

16 (ICEX, 2013)
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Segun informacién presentada por el ICEX, en el afio 2012, la mayor parte de las
inversiones chinas estaban destinadas al sector comercial y de arrendamiento 30%, a la
mineria 15%, al comercio 14%, a servicios financieros 11,5% y al manufacturero 9%.

Las empresas chinas no buscan bajos costes laborales, ni cuota en el mercado exterior.
Hoy por hoy, la politica industrial china se centra en la localizacién en el pais de las
fabricas y de la tecnologia. Algo parecido sucedio con la IDE japonesa en los 70s, pero la
escala de China excede con mucho aquello. Estas inversiones obedecen a decisiones
estratégicas posibles gracias a dos rasgos estructurales de la economia china: el
predominio de las exportaciones e importaciones en determinadas industrias y sectores

. . . o .17
inversores, y la existencia de represion financiera.

Grafico 7
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Fuente: elaboracion propia; basada en informacion del ICEX (ver anexo 6)

Segun publica el BBVA, China se ha mostrado algo mas reacia a realizar inversiones en el
exterior que a recibirlas. Esto se debe principalmente a una débil estructura politica, a la
falta de experiencia en el sector exterior y a la escasez de reservas de divisas hasta que
se incorporo en la OMC. Los motivos que llevaron a China a invertir fueron precisamente
la introduccién de normativa que permitiese regular estas practicas, el deseo del
gobierno de que las empresas nacionales creciesen mds y la gran acumulacion de
reserva de divisas registrada desde el ingreso en la OMC por parte del gigante asiatico.
Desde el ano 2011 y hasta el presente afio, estd en marcha el Xl Plan Quinquenal, y
entre sus prioridades, se encuentra la estrategia de salida al exterior por parte de sus

18 L . . .
empresas.” (Ver anexo VII, principales empresas con inversiones en extranjero).

7 (ICEX, 2013)

'8 (zhigang, Schwart, & Xi, 2011)
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Segun publica BBVA Research, y basdandose en informacién proporcionada por el
Ministerio de Comercio de la Republica Popular China, en el afio 2014 por primera vez
en la historia, la inversidn directa extranjera saliente superd a la entrante. Este dato, es
altamente sorprendente, ya que significa que China podria haberse convertido en un
serio inversor en el extranjero con la peculiaridad de que aln es considerado como un
pais en vias de desarrollo. Algunos analistas asocian este fendmeno a la existencia de
intermediarios como Hong-Kong y paraisos fiscales como las islas Caimdn que
acumularon la gran mayoria de las inversiones (70%).

En el caso de Espafia, China ha ido aumentando paulatina y progresivamente sus
inversiones. Asi por ejemplo en el afo 2012 se llegd a invertir siete veces mas que el afio
anterior por un total de 409 millones de euros. Espafia es a dia de hoy el cuarto pais
europeo que mayores inversiones chinas recibe. Algunos de los motivos que han llevado

a esta situacién son: la calidad de los recursos humanos, la posibilidad de acceso a otros

. . 19
mercados, las infraestructuras portuarias...etc.

En computo global, en los afios 2013 y 2014, los principales receptores de las
inversiones Chinas fueron los paises periféricos que una vez mas absorbieron la mayor
parte de las inversiones (68% segun el Ministerio de Comercio Chino, 48% segun BBVA
Research). En segundo lugar se encuentra Europa, que recibié cerca de las inversiones vy
en tercer lugar Norteamérica.

5.1.4 El yuan y el crecimiento econémico

Una vez hemos estudiado cudles son los principales factores de crecimiento de la
economia del pais (Exportaciones y la Inversién Directa Extranjera), vamos a estudiar
cémo ha crecido China desde su apertura comercial, qué papel ha tomado el yuan en
todo este proceso y cudles son las expectativas de futuro del pais.

Como ya se ha mencionado en varias ocasiones a lo largo del trabajo, China es a dia de
hoy un pais ejemplar a nivel mundial. Su economia en los ultimos 40 afios se ha
caracterizado por haber crecido a una media del 10% anual y esto en gran parte ha sido
gracias a las devaluaciones monetarias y a los beneficios que estas le han proporcionado
al pais. El crecimiento registrado por China desde los afios 90, ha estado por encima del
computo global de crecimiento del conjunto de Asia-Pacifico y muy por encima del que
hasta hace relativamente poco era la marca mas importante de Asia, Japon.

Asi como podemos apreciar en el gréfico 8, China ha sido el principal motor del
crecimiento asiatico en las ultimas dos décadas. Esto es altamente significativo para el
pais ya que ademas cuenta con un gran potencial para seguir creciendo a grandes
velocidades.

9 (Dorronsorro, 2014)
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Grafico 8

Crecimieto del PIB Asia-China-Japon

20

15

10

I Asia oriental y el Pacifico Japoén China

Fuente: elaboracion propia, basada en datos del Banco Mundial

La llegada de inversiones extranjeras, el aumento de las exportaciones y el crecimiento
del PIB han favorecido en gran medida al crecimiento de las ciudades y al
fortalecimiento de los sectores secundario y terciario que hasta los afios 70-80
practicamente no tenian peso en la economia o eran muy rudimentarios.

Pero volviendo al crecimiento, hay que destacar que hasta el afio 2010, basandonos en
datos del Banco Mundial, la media de crecimiento econdmico estaba en torno al 10%,
sin embargo el gobierno consideraba que se estaba creciendo a unas tasas muy altas y
descontroladas y ademas los socios comerciales de China no dejaban de presionar al
pais para que apreciasen el yuan, ya que las leves apreciaciones que se habian realizado
gracias a la flexibilizacion de los tipos de cambio a penas habian surgido ningun efecto .

En el afio 2011, China lanzé el Xl Plan Quinquenal con el que se pretendia poner
solucidn a este problema. Los objetivos fundamentales eran cuatro: la reestructuracion
de la economia, la reforma industrial, la redistribucién de la renta y el medio ambiente.

Es muy importante destacar los objetivos primero y tercero. En primer lugar la
reestructuracion de la economia, tiene como principal finalidad cambiar el modelo de
crecimiento econdmico por un modelo basado en el consumo privado, por la inversién y

en las exportaciones 20 y por otro lado lo que se pretende es redistribuir la renta con el
fin de aumentar el consumo interno y convertirlo en el principal motor del crecimiento
econdmico del pais. Esta redistribucidn de la renta se realizard con subidas salariales
mas contundentes tanto en zonas urbanas como en zonas rurales (subidas en torno al
7% anual), creando empleo (unos 45 millones de puestos), mejorando el sistema de
Seguridad Social y a través de una urbanizacién rapida de las ciudades. En definitiva lo
gue se pretende es crear una clase media que sea capaz de sostener el consumo
interno.

20 (Oficina Econémica y Comercial de la Embajada de Espafia en Shanghai, 2011)

24



Grafico 9

Crecimiento del PIB (% anual)
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Fuente: elaboracion propia, basada en datos del Banco Mundial

Como podemos ver en el grafico 9, las medidas han tenido los efectos deseados sobre el
PIB. Se ha pasado de un crecimiento de media en torno al 7% y las expectativas para
finales de este afio y del siguiente se sitlan incluso por debajo del objetivo.

Haciendo un breve repaso a lo sucedido desde que se puso en marcha el plan, podemos
destacar lo siguiente:

Los resultados en el primer afio distaron mucho de las expectativas marcadas, esto se
debe principalmente al debilitamiento de las exportaciones como consecuencia de la
mala situacién econdmica que atravesaban los principales socios comerciales del pais
asiatico y a la alta inflacién tan elevada que hizo que el consumo privado se viese
seriamente afectado. Sin embargo, y a pesar de la inflacién, el consumo privado
comenzd a ganar importancia sobre el PIB.

Por otro lado, el comienzo del afio 2013, se planteaba mdas esperanzador, en el primer
trimestre de ese afio, las exportaciones se habian estabilizado, el consumo interno se
habia recuperado considerablemente gracias a las medidas de impulso sobre la renta, la
estabilizacién de la tasa de paro y la relajacién de la inflacién (situada en torno al 3%).
Como medidas adicionales para ese afo, se decidié realizar recortes impositivos de tal
manera que resultase aun mas atractivo el consumo interno y aumentar asi su peso
sobre el PIB. Ademas se prevén recortes impositivos para estimular ain mas el consumo
y reforzar asi su peso sobre el total del PIB. El consumo interno frend su caida gracias a
los recortes impositivos y se mantuvo en torno al 35% del PIB.

A pesar de que en 2013 se empezaron a ver los efectos positivos del Plan Quinquenal,
no se alcanzaron parte de los objetivos propuestos, entre ellos el de alcanzar un
crecimiento econémico del 8%, quedandose en el 7,6% lastrado en parte por las
exportaciones como consecuencia de la apreciacion paulatina anual y la crisis financiera
en la que estaban sumidos muchos socios comerciales del pais.

El crecimiento econdmico se recuperd sensiblemente en el afio 2014 tal y como indica
BBVA Research. Implementacion de nuevos estimulos al consumo privado enfocado al
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mercado inmobiliario, sector altamente dafiado y con un crecimiento muy timido. El afio
2014 cerré con unas cifras bastante positivas, con un crecimiento final del 7,4%, la mas
baja desde 1991, y con la buena noticia de la alta participacién del sector servicios y del
consumo privado.

El afio 2014 también se caracterizé por un nuevo repunte en las exportaciones lo que
generd un aumento en el superavit de la balanza comercial con respecto al afio anterior.
Este repunte ha sido posible gracias a varios factores. En primer lugar los principales
socios comerciales han entrado en la senda de la recuperacién econdmica y en especial
Estados Unidos, quien ademas es su socio principal. En segundo lugar, aunque el yuan
se aprecio ligeramente, no alcanzd niveles maximos (6,10 RMB por délar) por lo que los
productos de China seguian gozando de un gran atractivo en el mercado. 21 Segln indica
BBVA Research, cerca del 13% de las exportaciones chinas, tendrian como destino Hong
Kong.

Es importante destacar que el Yuan a lo largo del afio 2014, sufrié varias caidas como
consecuencia de la ampliacién de la banda de cotizacidén hasta el +/-2% en el mes de
marzo. Sin embargo, en el Ultimo trimestre del afio, el yuan se aprecié hasta un 1,6%
respecto al dodlar posiblemente como consecuencia de la fuerza ganada por las
exportaciones. El haber aumentado hasta un 2% las banas de fluctuacion hizo que el
yuan fuese mds volatil ante el mercado.

Para el afo 2015 y posteriores, China se enfrenta a una desaceleraciéon administrada con
cautela con unas expectativas de crecimiento en torno al 7,1% para este afio 7% en 2016
y 6,9% en 2017. El gobierno Chino seguira tratando de fomentar el consumo por parte
de las familias. Esta tarea no resulta nada facil, ya que como hemos podido ver apenas
ha variado desde 2011 como consecuencia de las elevadas tasas de ahorro por parte de
las familias (51% del PIB).

5.1.5 El Producto Interior Bruto por sectores

Cuando nos referimos al Producto Interior Bruto, debemos hacer también un analisis
sobre como han evolucionado los sectores que lo componen. En el ultimo Plan
Quinguenal, se hace hincapié en que las medidas adoptadas estaban encaminadas a
conseguir no solo controlar el crecimiento, sino que ademds se buscaba dar un impulso
al desarrollo del pais.

A raiz de la apertura comercial, se abrié un nuevo horizonte para la economia China en
el que si queria estar a la vanguardia y al nivel de los demas paises que se encontraban a
la cabeza del panorama econdmico, debia aplicar una serie de cambios.

En el momento de su apertura, el sector primario representaba cerca del 36% de la
economia y agrupaba a la mayor parte de la poblaciéon activa. Esto era bastante
preocupante ya que significaba que el sector era bastante ineficiente. La apertura
comercial, trajo consigo la llegada de empresas extranjeras que a su vez trajeron
innovaciones al campo lo que favorecié a una reconversiéon del sector. A dia de hoy, y
basandonos en los Ultimos datos publicados por el ICEX y del Banco Mundial, el sector
servicios representa tan solo un 7% del PIB y es el que a su vez mayor poblacion activa

> (BBVA Research, 2014)
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recoge (en torno a un 40%). Este sector es de caracter tradicional, intensivo en mano de
obra, en el que, muy poco a poco, se estd introduciendo la maquinaria como via de
aumento de la productividad.

En cuanto a la importancia de los subsectores nos encontramos con que el sector
agricola representa en torno al 50% convirtiéndose asi en el mds importante y ocupa un
cerca de un 13% del total de la superficie de China.

Dentro del sector primario, el subsector mds importante es el sector agricola (los
campos de cultivo ocupan el 13% del total del territorio china), ya que supone el 51% del
total de las actividades del sector primario. Los cultivos de mayor relevancia son los
cereales (56% del total de la produccion). Del cultivo de cereales, destaca en primer
lugar la produccion de arroz (55'2%), el trigo (18,6%), el maiz (19°1%). Por otro lado,
aunque con menor peso destaca entre otras actividades el cultivo de vegetales (11'4%
del PIB), soja (7,7% de la produccién) y el cultivo de materias primas como el algodédn. la

= . . . . .22
cafia de azucar y el tabaco, que posteriormente serdn tratados en las industrias.
Por su parte, el sector ganadero, ocupa el 35% de la actividad del sector primario. Las
zonas de mayor produccién ganadera son las zonas del Norte del pais y supone un 10%

. .23
del sector primario.

Grafico 10
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Fuente: elaboracion propia, basada en datos del Banco Mundial

En lo que al sector secundario se refiere cabe destacar que hasta hace apenas 3 afios,
tenia mayor peso que el sector servicios y representaba el 46% del PIB. Acoge cerca de
un 18% de la poblacién activa y es el sector que mayores inversiones procedentes del
extranjero recibe. Es un sector que acoge una gran variedad de actividades y ha
resultado clave para el desarrollo de muchas zonas rurales. La industria pesada china es

*2 (ICEX, 2013)

2 (ICEX, 2013)
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la que mds factura dentro del sector a nivel mundial. También es importante la
explotaciéon de minerales. China se ha convertido en un gran socio comercial para
muchos paises en parte gracias a las grandes reservas de minerales que dispone
(tungsteno, plomo, mercurio...etc.). Por su parte el sector petroquimico ha sido el que
mayor nimero de inversiones ha recibido. La industria naval, supone el 31'5% del total
de la produccién mundial. Esta industria ha resultado clave para el crecimiento sector
exportador. También destaca el sector textil. Actualmente es considerado el mas
importante del mundo y el que mayor numero de trabajadores acoge (cerca de 4

. 24
millones).

El sector servicios por su parte, se caracteriza por haber sido el que mayores cambios ha
experimentado desde la apertura comercial. A pesar de que su aportacién al PIB aun es
propia de un pais en vias de desarrollo, ya es el sector que mayor peso ostenta dentro
de la economia del pais (47% en 2013).

El crecimiento de este sector ha sido posible en gran medida gracias a la llegada de
inversores extranjeros y a la gran acumulacion de reservas que a su vez ha permitido la
inversion en la creacion de empresas. A raiz del crecimiento de este sector, también han
surgido grandes nucleos urbanos y se ha producido un gran éxodo rural.

En los ultimos afios el sector inmobiliario ha adoptado una gran importancia en la
economia y su contribucién al PIB gira en torno al 13% y acoge al 15% de la poblacidn
activa. El propio crecimiento de la economia china, la preparacién de los Juegos
Olimpicos y las politicas activas de mejora de infraestructuras han propiciado un gran
dinamismo de este sector.No obstante, y debido a la crisis mundial, el
sector inmobiliario en China ha sufrido un gran freno. Tal y como indican los expertos,
durante los ultimos afios se ha producido un proceso de inversién especulativo que en
parte explica el sobrecalentamiento de la economia china. Asi, el Gobierno, en la Guia
de Inversion Extranjera publicada a finales de 2007, restringio la inversion extranjera en
actividades de promocidn inmobiliaria, ademas de regular la adquisicion de viviendas

. 25
por no residentes.

Sin embargo, si hay algo que caracteriza al sector servicios desde mi punto de vista, es el
turismo. Es hasta la fecha uno de los subsectores que mas han evolucionado a lo largo
de estos afios. La hosteleria es un sector que a su vez estd intimamente ligado al sector
turista, ya que si se atrae mayor afluencia de turistas, serd necesario realizar mayores
inversiones en hosteleria (restaurantes, hoteles, agencias de turismo...etc.).

Para estudiar el sector turismo con mayor precision, lo estudiaremos desde dos puntos
de vista: turismo receptor y turismo emisor.

Turismo emisor:

En los afios previos a 1978, el turismo tanto nacional como internacional estaba
considerado como una actividad derrochadora y tan sélo estaba al alcance de muy
pocos, principalmente diplomaticos y personas con cargos importantes. Incluso, se llegd

4 (ICEX, 2013)

% (ICEX, 2013)
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al extremo de que fue considerado como una actividad que podia poner en peligro la
. , - 26
ideologia del régimen.

Sin embargo, desde la apertura en 1978, el turismo se ha convertido en uno de los
principales motores del crecimiento econdmico chino

En lo que a turismo internacional se refiere, los primeros movimientos turisticos se
registraron a mediados de los afios 80, aunque todavia estaba bastante restringido (era
necesario viajar en grupos y disponer de un permiso).

En la década de los 90, con la creacidn del “Estatus de Destino Aprobado” (ADS), la
poblacion China adquirié mas libertades para viajar (lo que se tradujo en un aumento en

. . 27
la emisién de turistas).

El ADS es un conjunto de acuerdos bilaterales a través de los cuales los ciudadanos
chinos tienen el derecho de poder viajar a otros paises. Por lo general suele aplicarse a
grupos de turistas organizados.

Desde su creacion hasta la fecha, el nUumero de paises certificados con el ADS ha pasado
de tan sélo dos en 1983 a 114 en 2011.

Ademas de los ADS, los chinos también tienen la posibilidad de viajar de forma
individual si solicitan un visado especial.

En la actualidad China es el pais de Asia que mayor nimero de turistas emite (en torno a
60 millones) y se prevé que para el aflo 2015 se convierta en el mayor emisor de turistas
del mundo (100 millones de personas). El total de lo facturado por el turismo representa

a dia de hoy el 12% del crecimiento anual del piB.2®

Grafico 11
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%% (Arlt & Berenice Aceves Leyva, 2012)
7 (Arlt & Berenice Aceves Leyva, 2012)
8 (Pérez Martin, 2012)
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Como podemos observar en el grafico 11, el aumento del flujo de turistas ha ido
practicamente de la mano del aumento del gasto por turismo. En el afo 2011, el gasto
por turismo fue de 79.010 millones de ddlares, casi 22 veces mds que en 1995. Esto nos
muestra, que las reformas llevadas a cabo desde 1979 (liberalizacién de los precios,
entrada de IDE, la creacidon del ADS...etc.) han servido para fomentar uno de los sectores
gue a dia de hoy es considerado de vital importancia para la economia. Con estas cifras,
los turistas chinos se convierten en los que mas gastan en el mundo.

Por otro lado, el numero de viajeros en 2011 fue casi un 16% superior al registrado en el
afno 1995.

Los lugares mas visitados son principalmente paises del continente asidtico, siendo Hong
Kong y Macao las zonas que mayor turismo reciben (casi un 70% del total de las salidas).
En Europa, los destinos favoritos son Alemania, Francia e Italia.

“A dia de hoy, el nuevo perfil del turista chino, ya no es el del diplomatico o el de un
hombre de negocios, los principales motivos que mueven a la poblacidn a realizar viajes
turisticos son”:

1. La necesidad de adquirir productos que no pueden encontrarse en China.

2. Ocio, siendo la visita de casinos una de las actividades mas populares de los ultimos
afos. El principal destino es Macao.

3. Visitar un gran numero de atracciones turisticas (Gran Muralla China, La Ciudad
Prohibida...).

También merece la pena mencionar el turismo doméstico, ya que es el turismo que mas
viajeros mueve a lo largo del afio. En el afo 2011 alrededor de 2600 millones de turistas
chinos hicieron desplazamientos dentro de su pais mientras que sdlo salieron al exterior
unos 70 millones de personas.

En el afio 2012, China se convirtid en el pais con mayor emisién y gastos por turismo a
nivel mundial superando asi a Estados Unidos y a Alemania como maximos emisores.
Gracias a un crecimiento sostenido, en 2012, China se convirtié en el pais del mundo con
mayor gasto en turismo internacional. En 2005, detentaba el séptimo puesto en
el ranking del gasto turistico internacional y, desde entonces, superd sucesivamente a
Italia, Japdn, Francia y Reino Unido. Con el salto de 2012, China se ha colocado en el
primer puesto, y ha rebasado a Alemania y a los Estados Unidos de América que
ostentaban el primero y el segundo lugar, respectivamente (ambos con un gasto de casi
84 000 millones de délares en 2012).%°

Turismo receptor:

El perfil del turista extranjero es totalmente diferente al del turista chino.
Habitualmente se trata de gente joven de entre 25 y 44 afos que visita el pais por
motivos de ocio.

En el afio 2011, China atrajo alrededor de 57 millones de turistas, de los cuales un 66%
procedian de paises asiaticos, siendo Corea del Sur y Japdn los paises que mas turistas
aportaron.

» (Organizacién Mundial del Turismo, 2013)
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Por otro lado los turistas europeos representaron el 22% del total, siendo Rusia el pais
que mayor numero de turistas emitid.

En el afio 2013, China fue el mayor receptor de turistas de Asia y el Pacifico con un total
de casi 56 millones de visitantes (22,4% de las visitas del eje Asia-Pacifico), un 3,5% mas
gue en 2012, y el cuarto pais mas visitado a nivel mundial. Estas visitas se tradujeron en
un total de 51.664 millones de ddlares.

Cuadro 2

Fuente: Organizacion Mundial del Turismo, UNWTO Tourism Highlights 2015

Actualmente es el tercer pais del mundo que mas visitantes recibe por detras de Francia
y de EEUU y justo por delante de Espafia. Ademas ya se ha convertido en el cuarto pais
que mas ingresa por turismo internacional (Espafia ocupa la segunda posicion). 31

6. Otra informacion relevante sobre China

6.1 Poblacion

China cuenta actualmente con una poblacién de 1.335.692.576 habitantes, lo que le
convierte en el pais con mayor poblacién en el mundo. Segln datos del Banco Mundial,
la poblacion se distribuye practicamente de forma equitativa entre urbanay rural, 54% vy
46% respectivamente, aunque esto no siempre fue asi. Es muy importante hacer
hincapié en que las ciudades en China comenzaron a tener la relevancia que tienen a
dia de hoy a partir de la apertura comercial y la llegada de capitales extranjeros. Como
ya hemos mencionado antes, tanto la Inversién Directa Extranjera como las
Exportaciones han tenido jugado un papel esencial en el crecimiento econdmico y a su
vez en el desarrollo del pais.

30 (Organizacién Mundial del Turismo, 2015)

31 (Organizacién Mundial del Turismo, 2014)
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Grafico 12

Poblacion rural-Poblacion urbana
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Fuente: elaboracion propia, basada en datos del Banco Mundial

Esto podemos verlo ya no sélo en el aumento de la poblacién en las ciudades, sino que
también lo podemos ver mediante indicadores como el indice de Gini, que nos muestran
como ha mejorado el pais en cuanto a calidad de vida se refiere, el aumento de la
esperanza de vida, o incluso la utilizacién del IDH para analizar otros aspectos como la
esperanza de vida o la tasa de alfabetizacion.

La mayor parte de las concentraciones urbanas y donde mayor riqueza encontramos,
son las zonas costeras y mas préximas a Hong Kong. Esto es asi porque es por donde
tienen salida todas las exportaciones del pais y por donde entran la mayor parte de las
importaciones. Asi por tanto si observamos el “Anexo IX” observamos cémo se
distribuyen la poblacién y la renta segun extraida del ICEX en un informe sobre el Xli
Plan Quinquenal.** Asi mismo, se espera que para el afio 2035, la poblacién urbana
llegue a suponer un 75% del total de la poblacion.

Segun los ultimos datos disponibles de 2014, la poblacién China por edades se distribuia
segln indica la piramide de poblaciéon de la pagina siguiente.

Esta piramide tiene un serio inconveniente, aunque a simple vista no parece estar
envejecida, dentro de 40 afios, la seccidn que ocupa la mayor parte de la poblacién a dia
de hoy, estard sostenida por una base relativamente mas pequefia. El causante de esta
situacion es la politica del hijo Unico implantada en 1979. Aunque en un principio esta
encaminada a frenar el crecimiento de la poblacién, no cabe duda de que a la larga
generard grandes dificultades. Ademds esta medida es altamente estricta, el
incumplimiento de la misma puede llegar a suponer grandes sanciones econdémicas para
las familias, llegando a pagar entre 600 y 6.000 yuanes, o medidas mas duras como el
encarcelamiento o la expropiacién de bienes de su propiedad.

2 (Ramo Fernandez, 2011)
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Grafico 13

Fuente: CIA the World Factbook®

Otro de los grandes problemas que estd generando esta politica es la del aumento de la
brecha poblacional por sexos. En muchas ocasiones, las nifas son abandonadas o
incluso abortadas.

En lo que a la poblacidn activa se refiere, cerca de un 60% de la poblacidon estaba
empleado en el afio 2014, lo que en cifras significa cerca de 801,6 millones de personas.
De este total de poblacion activa, un 33,6% estaba ocupado en el sector agricola, un
30,3% en el sector industrial y un 36% en el sector servicios. El sector servicios es el que
menor aportacion al PIB tiene sin embargo aun a dia de hoy, sigue acogiendo a una gran
parte de la poblacidn. El hecho mas importante de 2014 fue que la poblacién activa del
sector servicios superd por primera vez en la historia a los otros dos sectores.

Por otro lado, la tasa de desempleo mejord con respecto a 2011 cuando se registré la
mayor tasa de la historia del pais. Para el afio 2015 se espera que se mantenga en torno
al 4,1% tal y como sucedié el afio anterior.

A la hora de hablar de la poblacién, es muy importante hablar de la desigualdad que
existe entre los distintos sectores poblacionales. Este concepto, es de gran relevancia en
lo que a China se refiere, ya que supone uno de los principales problemas dentro de la
poblacién y contra lo que el gobierno esta tratando de luchar con sus politicas de
redistribucion de la renta. Aun asi, las diferencias entre la poblacion de las zonas rurales
y las zonas urbanas son muy elevadas y altamente preocupantes.

La mejor herramienta para poder determinar el grado de desigualdad en una poblacion
es el indice de Gini, el cual estudia cdmo se distribuye la renta entre los habitantes de un
pais y toma valores entre 0, el mejor valor posible y 1, maxima desigualdad.

3 (The World Factbook, 2014)
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El caso de China es un caso curioso, ya que durante los afios previos a la apertura
comercial China tenia un Gini de 0,16 y era considerado como el pais mas equitativo a
nivel mundial en lo que a distribucién de la renta se refiere. Sin embargo la apertura
comercial invirtié la situacién hasta situarse en casi 0,5 (47,3 segun el grafico 14) y
ocupar el puesto 26 del ranking en 2013 de paises con mayor desigualdad en el mundo
segln “La CIA The World Factbook”.

La gran problematica del modelo de crecimiento Chino a lo largo de estos afos, la
encontramos en el gran aumento que ha experimentado la desigualdad. La principal
causante de esta situacidn es la Inversion Directa Extranjera y la despreocupacion por el
campo. Si bien es verdad que la llegada de empresas extranjeras favorecié fuertemente
a los habitantes de las ciudades y mejoré su calidad de vida, no cabe duda de que los
habitantes de las zonas rurales fueron abandonados casi en su totalidad.>”

La gran diferencia entre el campo y la ciudad podemos verla en que la renta percibida
por un trabajador de la ciudad, que ronda los 21.810 yuanes al aiio por los 6.977 yuanes
percibidos por un trabajador de la ciudad. Es decir, un trabajador de la ciudad triplica en
ingresos a un trabajador del campo. Estas cifras son peores que las registradas por
paises como EEUU y su vecina Corea.*® Las zonas mas ricas y con mayor renta per capita
son Shanghai y Pekin, mientras que las zonas mas pobres son las regiones de Gansu y
Yunnan.

Grafico 14
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Fuente: elaboracion propia; basada en datos de El Banco Mundial y The World Factbook

Que exista tanta brecha salarial y que ademas la renta media per capita se sitle en
torno a los 12900 ddlares per cédpita, hacen de China un objetivo clave para muchas
empresas extranjeras. Los bajos costes laborales y la continua llegada de inversiones del
exterior no haran mas que acrecentar esta brecha salarial. En el ranking mundial China

> (ICEX, 2013)
» (Carrasco Aguilera, 2013)

%% (ICEX, 2013)
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ocupa la posicion 113, empeorando aun mas los datos de 2010 cuando ostentaba la
posicion 90 con una renta per capita mucho inferior.

A pesar de que China es la mayor potencia econdmica a nivel mundial, esto no quiere
decir que esté a unos niveles de desarrollo de un pais de primer nivel, aun hay un amplio
camino por recorrer y deben tomarse las medidas adecuadas para conseguir salir la
situacién actual. Una medida que va encaminada a solucionar parte del problema es la
politica de redistribuciéon de la renta implementada en el Xll Plan Quinquenal. El
detonante de esta medida fue que a finales del afio 2011, aun habia 170 millones de
personas que vivian bajo el umbral de la pobreza (1,25 ddlares diarios). Junto a la
medida de redistribucion de la renta, tal y como ya hemos mencionado con
anterioridad, se encuentra la politica destinada a fomentar el consumo interno. Este
punto también es muy importante ya que, a mediados de los 90, como consecuencia de
la llegada de IDE y del éxodo rural, trajo consigo un descenso en las rentas y en cémo se
repartian.

A mayor indice de Gini, casi 0’5 para el caso de China, menor serd el consumo privado
(ya que habra mayor diferencia salarial, los pobres mas pobres y los ricos mas ricos), y
consecuentemente el crecimiento serd menor. Esta es la causa principal por la que
China ha dependido en tales proporciones de las exportaciones y en las inversiones
extranjeras para poder crecer.

6.2 China en los BRIC'S

A raiz de la extensién de su territorio, el elevado volumen de poblacién y el elevado
crecimiento que se ha experimentado en los ultimos 50 anos, China se integra junto a
India, Brasil, Rusia y Sudafrica (la Ultima en incorporarse), dentro del grupo de paises
denominado como los BRICS. La primera reunién del grupo tuvo lugar en el afio 2008.%
En su conjunto, estos paises suman la mitad de la poblacién mundial, en torno a un 27%
del PIB mundial y ocupan el 40% de la superficie terrestre.*®

El concepto de BRICS fue elaborado por Jim O’Neill, economista de Goldman Sachs, en el
afo 2001 en su informe “Building Better Global Economic BRICs”. En éste, O’Neil plantea
en primer lugar que el conjunto del PIB en términos de paridad de poder adquisitivo de
China, Brasil, Rusia e India, en el afio 2000, representaba cerca del 23,3% del PIB
mundial, o lo que es lo mismo, una cuarta parte.*® Ningdn otro pais por aquel entonces
superba esas cifras.

Para abordar el tema, decide plantear cuatro hipétesis tanto en términos de paridad de
poder adquisitivo como en términos corrientes, en las que plantea cuales son las
posibles evoluciones del PIB de estos paises, y sobre cual sera su peso en el futuro de la
economia mundial.**¥ *! Los resultados de su estudio fueron realmente sorprendentes.

%7 (Carrasco Aguilera, 2013)

® (Corvalan, del Barco, & del Barco, 2010)
* (O'Neil, 2001)

a0 (Carrasco Aguilera, 2013)

*1 (O'Neil, 2001)
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En las cuatro hipdtesis que se plantearon, China era siempre el pais mas representativo
y con mayor peso dentro del grupo.

Para los dos primeros anos, se estimd que China creceria en torno al 7%, India en torno
al 5%, Rusia al 4% vy Brasil cerca de un 2%. Todos los crecimientos registrados por estos
paises superaban a los proyectados para los paises del G7. Teniendo en cuenta estas
previsiones, Jim O’Neill estimé que en 2011, el PIB de China en términos de paridad de
poder adquisitivo seria el segundo mayor del mundo por detras de EEUU.

Estas previsiones no distan mucho de la realidad, ya que a dia de hoy, el PIB en términos
de paridad de poder adquisitivo de China ocupa la segunda posicidn en el ranking
mundial y el de la India el cuarto.

Segun el Centro Argentino de Estudios Internacionales, los BRICS tienen como principal
pretensién tratar de aumentar su influencia en el panorama mundial, sobre todo en los
aspectos referentes a: la moneda de reserva (que actualmente es el délar), garantias de
seguridad (actuar en caso de que un pais se vea amenazado y la ONU no intervenga
poder intervenir como lo hace EEUU) y la reestructuracion mundial del comercio.

Sin embargo, estos paises también tienen ciertas discrepancias, uno de los principales
guebraderos de cabeza es el apartado del armamento nuclear, del que Brasil no es
participe y no tiene perspectivas de futuro de empezar a desarrollarlo, mientras que
Rusia, China e India si que disponen del mismo.

El dltimo pais en incorporarse a este grupo ha sido Sudafrica en el afio 2011 y no se
descartan futuras adhesiones de otros paises latinoamericanos o africanos.

Como también se menciona en la tesis de Jim O’Neill, la nueva situacién mundial y las
dimensiones que han alcanzado algunos de estos paises, ha llevado a organismos como
el G7 plantearse la incorporacién de algunos de ellos en el mismo. Incluso, se ha llegado
a especular con sustituir el G7 por un G9.

La entrada en el G7 de paises como China, Brasil, la India o Rusia (miembro del G8),
obligaria a reducir la presencia europea en el mismo, pasando de 4 paises a tan sdélo 2
(actualmente Reino Unido, Francia, Alemania e Italia).

La incorporacion de estos paises sin embargo, no seria sencilla, ya que difieren del G7 en
aspectos sociales, econdmicos y politicos de manera muy pronunciada, y adaptarlos a su
modelo seria costoso y complicado. Especialmente el caso de China, ya que es el pais
gue a nivel econdmico difiere en mayor medida del resto.

Las economias lideres en el mundo, EEUU, Japdén, Canada, Alemania, Reino Unido...
estan perdiendo poco a poco sus posiciones y los BRICS van ganando terreno
paulatinamente.

Como ya hemos mencionado en varias ocasiones China ya ostenta una posicién en el
ranking mundial privilegiada y se estima que para el afo 2050, los BRICS sélo sean
superados por Japon y EEUU.

La cara opuesta de la moneda la encontramos al mirar a otros indicadores como el
indice de Desarrollo Humano (IDH), que coloca a todos los BRICS por debajo del puesto
70 en el ranking.

También es importante mencionar, las relaciones comerciales que mantiene el grupo de
los BRICS con uno de sus principales socios comerciales, Latinoamérica. En los ultimos
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afios, paises como Chile, Argentina, Venezuela, Colombia...etc., han establecido
acuerdos bilaterales de libre comercio con los BRICS.

A pesar de que Latinoamérica registra un déficit en su balanza comercial con los BRICS,
ha visto en ellos una herramienta para su mejor integracion en el comercio
internacional.

El pais miembro que registra mayor actividad comercial con Latinoamérica es China. El
gigante asidtico es responsable del 67% de las importaciones procedentes de los BRICS.

Si nos basamos en los datos aportados por el Centro Argentino de Estudios
Internacionales en su publicacidon del afno 2010 “Potencias emergentes: BRICS y su
relacién con América Latina”, podemos construir una tabla muy representativa (cuadro
3) que nos permite ver en cual es el perfil actual de cada uno de los miembros de los
BRICS.

En los ultimos anos, cabe destacar que los BRICS han seguido una buena evolucién
aunqgue a distintas velocidades y de manera muy desigual. Asi por ejemplo, Rusia y
Brasil creceran de manera mas moderada durante este 2015 (0.5 y 1,7
respectivamente), mientras que Sudafrica crecerd en mayor proporcién y alcanzara el
2,3%. China seguira siendo quien mads crezca aunque como ya hemos visto lo hara de
una manera mas moderada, 7,1%. En segunda posicidon durante este afio se encontrara
India, quien registrard una tasa segun el FMI del 6,4% en 2015.%

Cuadro 3

Composicion del PIB

Poblacié
oblacién por Exporta

debajo del umbral | Primario Industria| Servicios

de pobreza
Manuf fé, fruta...etc. Chi
Brasil 26% 6,50% | 25.80% | 67,70% anu acturas., c.a ¢é, fruta...etc. China es su
principal comprador
T = - -
Rusia 15,80% 5.20% 379% 57.90% ider en export.acmn de materias primas e
hidrocarburos
India 25% 17,50% 20% 62,60% Lider en software y servicios informaticos
China 2,80% 7% 46% 47% Mayor productor y consumidor de carbon
Sudafrica 50% 340% | 31,50% | 65,10% Mineria (pais con r’rrjnai::c;lrracl)lver5|dad y riqueza

2 (Pampillén Olmedo, 2014)
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Conclusiones

Como conclusién a nuestro estudio, hemos de sefialar que, tras investigar los diferentes
modelos cambiarios, parece que el denominado tipo de cambio flotante, ofrece una
serie de ventajas desde el punto de vista macroeconémico en el que practicamente no
es necesaria la intervencién de las autoridades para determinar el precio de la divisa, ya
que son la oferta y la demanda quienes equilibran el mercado, en contra de los tipos de
cambio fijos, en los que son las propias autoridades monetarias quienes fijan el precio
de la divisa. Claramente esto impide conocer cuales seran los tipos de cambio futuros de
manera precisa, aunque existe la posibilidad de utilizar ciertos instrumentos de
cobertura como los forwards que permitan tener cierta seguridad. En algunas ocasiones,
las autoridades deben intervenir, ya sea para apreciar o para depreciar la divisa e influir
asi en el tipo cambiario.

Haciendo referencia a los tipos de cambio fijos, estos ofrecen la ventaja de que las
autoridades monetarias pueden establecer el precio de la divisa segln las conveniencias
del pais. Asi por ejemplo, durante una época expansiva de la economia de un pais como
es el caso de China, una moneda devaluada le otorga al pais una gran facilidad para
captar fondos del extranjero y a su vez para exportar a precios mas competitivos en el
mercado.

Centrandonos en nuestro caso de estudio, podemos observar que China ha sido un pais
gue ha sabido aprovechar claramente las ventajas ofrecidas por un tipo de cambio fijo
en sus primeros afos y por un tipo de cambio fijo-intermedio hasta la fecha. El pais
asiatico se ha caracterizado por haber sido el pais que mayor crecimiento econdmico ha
registrado en las ultimas décadas, causado principalmente por las exportaciones baratas
y por lo rentable que les resultaba a las empresas extranjeras invertir en el pais asiatico.

Ademas, este modelo cambiario ha favorecido al pais también en términos de
desarrollo, ya que ahora el pais cuenta con buenas infraestructuras, ha mejorado en
términos de IDH (ocupa el puesto 91 en el ranking) y es considerado como uno de los
paises modelo del continente asidtico en términos de desarrollo. Ante todo esto,
podemos afirmar que los tipos de cambio han jugado un papel esencial dentro de la
economia China y que han ayudado a un pais que salia del totalitarismo, a consagrarse
como una gran apuesta de futuro para la economia mundial.

Sin embargo, aun hay muchos retos por superar, la desigualdad entre las zonas rurales y
las zonas urbanas cada vez es mayor, al igual que lo es la brecha salarial. Parece ser que
las ultimas medidas implantadas por el Partido Comunista en cuanto a redistribucién de
la renta y fomento del consumo privado se refiere, no han tenido los efectos deseados
sobre la poblacién. La zona del Este de China estd mucho mas desarrollada que
cualquier otra regidn. Esta es la razdn por la que China, a pesar de ser la mayor potencia
econdmica a nivel mundial, adn tiene mucho camino por recorrer.
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Anexo IV

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR PAISES Y SECTORES

Flujos de inversidn neta 116011 111716 100 88609 100
POR PAISES
Hong Kong 70500 71289 63,8 53942 60,8
Japén 6330 7380 6,6 5931 6,7
Singapur 6097 6539 5,8 4524 51
Estados Unidos 2369 3130 2,8 2451 2,8
Corea del Sur 2551 3066 2,7 2434 2,8
Taiwan, China 2183 6183 5,5 1643 1,8
Alemania 1129 1471 1,3 1829 2
Holanda 761 1141 0 1038 1,2
Reino Unido 581 1031 0,9 322 0,4
Suiza 555 878 0,8 267 0,3
Otros 16,1
POR SECTORES
Manufacturas 52101 48866 43,7 35489 40
Inmobiliario 26882 24124 21,6 19846 22,4
Comercio mayorista y minorista 8425 9462 8,5 8988 10,1
Sevicios comerciales y

arrendamiento 8382 8211 7,3 8357 9,4
Transporte, almacenaje y

comunicaciones 3191 3474 3,1 3017,4 3,4

Fuente: China Monthly Statistics

Anexo V

Fabricacion 43,2
Inmobiliaria 20,9
Servicios para empresas y vivienda 6,2
Comercio mayorista y minorista 5,7
Transporte. almacenamiento. servicios postales 2,0

Fuente: Banco Santander; Santander Trade Portal

44



Anexo VI

INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR POR PAISES Y SECTORES

Flujos de inversion neta 68.811 74.654 87.803

POR PAISES

Hong Kong, China 38.505 35.654 47,8 51.238 58,4
France 26 3.482 4,7 3.951 4,5
United States 1.308 1.811 2,4 1.708 1,9
Singapore 1.118 3.268 44 1.518 1,7
Australia 1.701 3.165 4,2 1.387 1,6
United Kingdom 330 1.419 1,9 893 1,0
Canada 1.142 554 0,7 505 0,6
Russia 568 716 1,0 488 0,6
Germany 412 512 0,7 310 0,4
Sudan 30 912 1,2 124 0,1

POR SECTORES

zf::;ct;anf:nTsrCia'es Vde 3081 25.597 343 26741 30,5

Mineria 5.715 14.445 19,4 13.544 15,4

Comercio 6.729 10.241 13,8 13.049 14,9

Servicios financieros 8.627 6.070 8,1 10.071 11,5

Manufacturero 4.664 7.041 9,4 8.667 9,9

Fuente: National Bureau of Statistics

45



Anexo VIl

46



Anexo VIII

Anexo IX

47



