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Cuando muchos predecían una
leve disminución del crecimiento
económico de China este año, las
cifras del primer trimestre sugie-
ren lo contrario. Impulsada por
una oleada de inversiones y cré-
dito fácil, la economía creció
10.2% en comparación con 2005,
incluso por arriba de la tasa anual
del año pasado, de 9.9%. Hoy los
funcionarios temen que esté
cerca del sobrecalentamiento. El
27 de abril, el banco central
aumentó las tasas de intereses por
primera vez en 18 meses en
0.27%, y anunció ‘‘lineamien-
tos’’ para controlar los préstamos
a una docena de industrias. 

Otras cosas provocan la
inquietud de las autoridades. El
crecimiento del PIB de los pri-
meros tres meses, en compara-
ción con el mismo periodo de
hace un año, fue el más alto al
menos desde 2004 (las revisio-
nes de información dificultan las
comparaciones anteriores). Ese
fue el año en el que China
comenzó a intentar, con éxito
limitado, meter el freno. La
inversión en bienes fijos, como
caminos, industrias y maquina-
ria, se elevó en 27.7%. Sólo en
marzo creció 32.7% en áreas

urbanas. Este año el gobierno
esperaba mantener el crecimien-
to de esa inversión en 18%, por
abajo del 27.2% registrado el
año anterior. En el mismo primer
trimestre los bancos estatales
prestaron 157 mil mdd, cantidad
que el gobierno había planeado
prestar durante el primer semes-
tre. La oferta de dinero creció
18.8%, 4.7 puntos más que en el
periodo similar del año anterior y
arriba del objetivo que se fijó el
banco central de 16% para 2006. 

El superávit comercial de
China continuó también su enér-
gico crecimiento, elevándose a
23 mil 300 mdd durante el pri-
mer trimestre, en el que las
exportaciones subieron 26.6% y
las importaciones 24.8%. Este
superávit fue 41% mayor que el
de enero a marzo del año pasado
y difícilmente ayuda a desvane-
cer las preocupaciones, en espe-
cial en EU, de que China obtie-
ne ganancias injustas de una
moneda sobrepreciada. Con
base en las cifras más recientes,
el superávit comercial de este
año podría no ser muy diferente
del récord de 101 mil 900 mdd
del año pasado. 

A los gobernantes chinos les
agradan las industrias orienta-
das a la exportación de alto cre-
cimiento, pues contribuyen a
generar empleo en un país
donde la tasa de desempleo
urbano se estima en más de 8%
(en algunas ciudades es todavía
más alto) y donde al menos 150
millones de personas que viven
en el campo tienen poco o nada
que hacer. Un crecimiento

menor podría representar una
amenaza a la estabilidad social.
Pero les preocupa que el alto
índice actual se sustente en una
inversión irracional que desper-
dicia los recursos. Esto podría
debilitar más la posición finan-
ciera de los bancos estatales y,
al final, derivar en una penosa y
brusca desaceleración cuando
escasee el crédito. 

¿Por qué es tan difícil diseñar
el “aterrizaje suave” que el
gobierno ha tratado de llevar a
cabo? La meta de crecimiento
del PIB para este año es de 8%.
Incluso antes de que se anuncia-
ran las cifras más recientes, esa
meta parecía conservadora.
Muchos economistas han
aumentado sus estimaciones. En
su último informe, la Academia
China de Ciencias Sociales pro-
nosticó que el crecimiento de
este año sería sólo unas fraccio-
nes menor que el del año pasado,
de 9.6%. Su último reporte tri-
mestral indicó
que podría ser de
9%. 

Política
cambiaria
La política cam-
biaria es parte del
problema. En los
meses recientes,
el país ha sufrido
una inundación de
efectivo. El supe-
rávit comercial
produce grandes
flujos de moneda
extranjera que son
acaparados por el

banco central, con la finalidad de
mantener a la baja la tasa de
cambio. Pero esto aumenta las
existencias de yuanes deposita-
dos en los bancos. 

De manera usual, el banco
central modera el crecimiento de
estas existencias monetarias
prestando la mayor parte del
exceso de yuanes. Pero Stephen
Green, del Standard Chatered
Bank, dice que durante unos
meses a mediados del año pasa-
do, el banco central relajó estos
esfuerzos para compensar el
impacto potencial de un revalua-
ción del yuan en julio. El resulta-
do fue un incremento del crédito
barato. De manera inevitable,
esto se traducirá en malas noti-
cias para los bancos cuando
algunos de estos préstamos cai-
gan en cartera vencida. En el pri-
mer trimestre, la ganancias
industriales se elevaron 21.3%,
pero las pérdidas subieron
32.3%. Con grandes sobrexisten-

cias en algunas industrias y con-
siderables aumentos en los cos-
tos de materias primas, muchos
fabricantes tienen que tolerar
estrechos márgenes de ganancia. 

Aunque los esfuerzos por
refrenar la oferta monetaria se
reanudaron en octubre, la inver-
sión creció rápidamente en la
medida en que los gobiernos
locales, indiferentes a los esfuer-
zos del centro por contener la
economía, competían por elevar
los índices locales de crecimien-
to. Esto fue alentado por el lan-
zamiento, este año, de sus nue-
vos planes quinquenales, el
momento tradicional para
comenzar nuevos proyectos.
Muchos planes quinquenales
locales proyectan índices anua-
les de crecimiento de dos dígitos,
a pesar de que el gobierno cen-
tral aspira a alcanzar hasta 2010
un modesto promedio de 7.5%.

Para ayudar a reducir los flu-
jos netos de moneda extranjera,
a principios de este mes el
gobierno anunció planes que
harían posible por primera vez
–a pesar de estar sujeto a cuo-
tas– que las empresas y los chi-
nos comunes y corrientes
inviertan en los mercados de
valores extranjeros. Y se pro-
nostica con firmeza que, en
breve, el banco central anuncia-
rá medidas para frenar el creci-
miento del crédito mediante el
incremento de la proporción de
los depósitos bancarios que
debe mantenerse en reserva. 

Sin embargo, ante los grandes
acontecimientos que se aproxi-
man –el Congreso del Partido
Comunista, a finales del próximo
año, y los Juegos Olímpicos de
Pekín, en 2008– los gobernantes
chinos están ansiosos de que la
economía se mantenga creciendo
lo suficiente para asegurar la
estabilidad. Esto puede hacer
que se muestren renuentes a
tomar las estrictas medidas nece-
sarias para asegurar un creci-
miento más racional: levantar los
controles a los precios de ener-
gía, por ejemplo, y eliminar las
restricciones a las tasas bancarias
de interés. Según Chang Oing,
de la Universidad Agrícola de
China, es probable que los
esfuerzos del gobierno no tengan
mucho impacto, y que le resulte
difícil impedir un duro aterrizaje
en un par de años más. No obs-
tante, los funcionarios guberna-
mentales insisten en que la eco-
nomía no se ha sobrecalentado…
todavía. 
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LA BATALLA POR MANTENER
LA TAPA PUESTA EN CHINA

◗ Contrario a las predicciones, la economía del país creció en el primer trimestre, impulsada por una

ola de inversiones y crédito fácil, por lo que Occidente teme que esté cerca del sobrecalentamiento
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El superávit comercial chino produce
grandes flujos de moneda extranjera,
los cuales acapara el banco central
para mantener a la baja la tasa de
cambio, y esto aumenta la cantidad de
yuanes en los bancos ■ Reuters
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En el sur de China, enlazado a
Hong Kong, se encuentra el
delta del río Perla, centro indus-
trial cuya fama y riqueza se
debe a que manufactura de todo,
desde juguetes hasta textiles
para la exportación. Pero desde
hace algún tiempo esta región
ha estado reinventándose de
manera silenciosa, en un intento
por diversificar su producción
dentro de sectores como auto-
móviles y tecnología.

El delta del río Perla es parte
de Guangdong, la cual debe su
posición como la provincia más
rica de China, sobre todo por el
dinero extranjero que ha fluido
en los últimos 25 años. A pesar
de su riqueza, sigue siendo lo
bastante comunista como para
tener planes quinquenales. El
más reciente, de 2006-10, enu-
mera los objetivos característi-
cos de estos documentos: metas
ambiciosas de crecimiento,
aspiraciones tecnológicas, pro-
yectos de infraestructura y cosas
por el estilo. El plan no debe
tomarse demasiado en serio,
excepto como una declaración
de buenas intenciones. Pero
ignorarlo por completo podría
ser un error: muchas de las aspi-
raciones de esta provincia están
en camino de convertirse en rea-
lidad, incluso de superarse.
Como muestra está su creci-
miento económico.

Según los comentarios que
sobre el plan hizo Zhang
Dejiang, secretario del artido de
Guangdong al periódico pro
comunista Wen Wei Po, de Hong
Kong, la provincia de Guang-
dong, con un PIB de menos de
270 mil mdd en 2005, se halla
detrás de Taiwán con sus 350 mil
mdd. Pero Zhang Dejiang espera
que la brecha se cierre a finales
de la década. Para llegar a esta
meta tendrá que crecer fuerte y
de manera continuada, y Taiwán
tendría que funcionar a la baja.
Un 9% de promedio anual en tér-
minos nominales para Guang-
dong –como se pronostica en el
más reciente plan quinquenal–
sólo conduciría a que esta pro-
vincia se emparejara con Taiwán
si el PIB anual nominal de éste
promediara 3.5% o menos, lo
cual es poco probable.

Pero, otra vez, Guangdong
ha tenido un crecimiento de
13% en términos reales en los
últimos cinco años. Los flujos
de inversión extranjera, tras
alcanzar una meseta y luego
caer a principios de 2000, pare-
cen estar de vuelta. La provincia
tiene también números en su
favor, en particular el de habi-
tantes: incluyendo a trabajado-
res migrantes, la población es
cuatro veces más grande que los
23 millones de Taiwán. 

No hay razón para cuestionar
la idea de Zhang de que Guang-
dong continuará creciendo
mucho. La región del delta, que
abarca las ciudades de Shenzhen,
en la frontera con Hong Kong, y

Guangzhou, la capital, así como
las tierras que se extienden entre
ellas, continúa atrayendo capital
foráneo y compañías como nin-
guna otra región de China. En
2005 la inversión extranjera
directa de 12 mil 700 mdd fue la
más alta jamás registrada en
dicha provincia, que tiene más
empresas extranjeras que ningu-
na otra región: poco menos de 59
mil a fines de 2005.

Al mismo tiempo, Guang-
dong expande su repertorio pro-
ductivo, sumándolo a la industria
ligera de exportación, que ha
impulsado su crecimiento. El
más importante, y también uno
de los más sorprendentes, es el
sector automotriz: en los últimos
años Guanzhou se ha transfor-
mado en una de las principales
bases de fabricación de autos. 

Su producción de alta tecno-
logía también se ha vuelto cada
vez más impresionante, en
buena medida porque ya nadie
duda, como hace algunos años,
en comprar un reproductor dvd
o una laptop con el sello ‘‘hecho
en China’’.

No se puede negar que la
supremacía de Guangdong deri-

va de sus exportaciones: en
2005 la provincia mandó al
exterior 230 mil mdd en bienes,
sólo un tercio debajo del total de
China. Más que manufacturarse
allí, la mayor parte de estos bie-
nes se procesaron para exporta-
ción en esa provincia: el nego-
cio de procesamiento para
exportación en Guangdong
representa 70% del total del
comercio chino, y 42% del pro-
cesamiento para exportación.

¿Podría Guangdong ascender
en la cadena de valor? Por
supuesto que quiere. Tanto en su
plan quinquenal como en el de
ciencia y tecnología para 2006-
20 destacan las innovaciones tec-
nológicas como elemento clave
de las ambiciones de la provin-
cia. Y podría señalar varios triun-
fos tecnológicos: haber atraído
fabricantes de alta tecnología,
especialmente a Shenzhen, así
como contar con sus propias
estrellas, fabricantes de equipos
de telecomunicación: Huawei
Technologies y ZTE, ambos con
sede en Shenzhen.

Igualar a Taiwán en estas
áreas, sin embargo, resulta
mucho más difícil que sólo

emparejar su masa económica.
Una de las claves fundacionales
de las industrias tecnológicas de
Taiwán fue el regreso de un
grupo de ingenieros capacitados
en EU en las décadas de 1970 y
1980; Guangdong carece de un
cuadro similar, y tampoco tiene
el capital de apoyo ni otra infra-
estructura de inversión, sin
mencionar el problema que
representa proteger la propiedad
intelectual de los nuevos pro-
ductos que se desarrollen. 

De manera similar, mientras
su industria automotriz tuvo un
acierto espectacular al estable-
cerse desde finales de la década
de 1980, la razón ha sido la
inversión, primero, de Honda, y
más recientemente, de Toyota y
(en menor cuantía) Nissan. El
compromiso de estas firmas con
Guangzhou, –que pasará de 2.5
mil mdd para 2010–,  está con-
virtiendo a la zona en una base
japonesa de producción de
autos, más que china. Este
hecho se vuelve más evidente
por el éxito que tuvo Honda al
establecer una planta armadora
en la cual es dueña del mayor
porcentaje de acciones –65%– y
de Honda Automobile (China),
la cual produce el modelo Jazz
para exportación.

Esto hará las cosas más difíci-
les en algunos aspectos para
Guangdong, o al menos más
inclinadas a posponer cambios
necesarios para su prosperidad a
largo plazo. Mientras a Taiwán y
a los otros dragones de Asia se
les forzó a cambiar su estructura
industrial en bien de su desarro-
llo, en Guangdong la ilimitada
provisión de mano de obra bara-
ta de las provincias más pobres
significa que podría continuar
con el mismo modelo por años,
incluso décadas. En resumen, no
está aún en una posición en la
cual no tenga otra opción que
adaptarse. 

Inquietud  sobre la 
mano de obra...
Durante los dos años pasados ha
habido informes y quejas de
escasez de mano de obra en la
provincia. Sin embargo, las que-
jas provienen principalmente de
empresas en los últimos grados
de la industria, que pagan sala-
rios de cerca de 500 renminbis
(62 dólares) mensuales. Al pare-
cer, los administradores y pro-
pietarios de muchas de esas
plantas tienen la idea fija de que
el precio de la mano de obra no
debe moverse a pesar de la cre-
ciente riqueza de la provincia. 

Guangdong emplea casi una
tercera parte del total de los tra-

bajadores inmigrantes chinos; la
provincia de Zhejiang, segundo
destino, sólo da empleo a cerca
de 6%. La demanda de trabaja-
dores en Guangdong es mucho
más alta que en cualquier otra
parte, e incluso los no especiali-
zados pueden aspirar a empleos
mejor pagados. A esto hay que
agregar que Guangdong no atrae
el total de trabajadores de China
por su mano de obra de bajo
costo, pero sí a muchos de las
provincias de Hunan y Sichuan.
La combinación de una caída en
la oferta de esas provincias y un
aumento en la demanda de las
industrias o del sector de servi-
cios empresariales que no están
en el fondo de la escala de pagos
creó la muy publicitada escasez
de 2004 y 2005. 

Esos informes han disminui-
do, porque la escasez fue tem-
poral y porque fue satisfecha
mediante incrementos salaria-
les: grandes montos en términos
porcentuales, pero pequeñas
cifras en dólares. En 2005 la
ciudad de Dongguan, una de las
que emplean mayor cantidad de
mano de obra migrante, con más
de 6 millones de personas traba-
jando en sus fábricas, incremen-
tó su salario mínimo en 25%, de
450 renminbis a 565. Un dolor
de cabeza más serio para la pro-
vincia será encontrar personas
con mayor capacitación en vez
de trabajadores más baratos.

... y la energía 
De manera similar, los déficit en
el suministro de energía a las
provincias que provocaron cor-
tes de electricidad en 2004 y
2005 han sido mitigados en gran
parte poniendo en operación
nueva capacidad de generación
y aumentando los suministros
del exterior, incluso de Hong
Kong. La inversión tiene que
continuar si se pretende satisfa-
cer la demanda de los próximos
años, pero Pekín ha otorgado a
Guangdong el derecho a desa-
rrollar su propia capacidad
generadora, el cual le había sido
negado como parte de una estra-
tegia para que las provincias se
abastecieran de energía de las
plantas hidroeléctricas del rico
oeste del país. 

Un problema a largo plazo
será el medio ambiente. La cali-
dad del aire se ha convertido en
un asunto público de importancia
en Hong Kong, y el delta del río
Perla ha estado luchando para
vencer una serie de corrientes de
agua salada que han amenazado
los recursos acuíferos de la pro-
vincia. Los gobiernos de ambos
lados de la frontera han comen-
zado las pláticas sobre el control
de emisiones contaminantes.
Pero dada la preocupación ofi-
cial por el crecimiento económi-
co –y la permanente falta de
democracia tanto en Guangdong
como en Honk Kong–, no parece
haber razón por la que los
gobiernos de cualquier lado
hagan algo que pueda retardar el
desarrollo, aun si eso provoca
que el aire siga siendo insalubre. 

FUENTE: EIU/INFO-E

GUANGDONG QUIERE MÁS
Y MEJORES INVERSIONES

◗ Es ya la provincia más rica de China, y tiene planes para una mayor

expansión. No deben subestimarse sus posibilidades de éxito
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Obreros chinos levantan la estructura de lo que será un complejo residencial
y comercial. La demanda de trabajadores en Guangdong es mucho más alta
que en cualquier otra parte, e incluso los no especializados pueden tener
empleos mejor pagados  ■ Ap


