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Pese a que el envejecimiento de la poblacion debe ir reduciendo sus posibilidades de ahorro,
la notoria superioridad de la Productividad Total Factorial (PTF) sobre la de los paises
ma4s ricos podrd dar para un crecimiento alto y sostenido durante un prolongado lapso.

a reciente des-

aceleracion de

la economia chi-

na ha puesto so-

bre el tapete al-
gunas preguntas clave
acerca de su porvenir.
¢Se trata de una tenden-
cia irreversible de tipo
estructural o es simple-
mente un resultado del
ciclo especifico que atra-
viesa y, por tanto, ape-
nas pasajero? ;Serd in-
evitable que su creci-
miento converja en el
mediano, o aun en el
corto plazo, hacia cifras
del orden del 5% o el
6% anual, después de
haberse mantenido, en
promedio, cerca del
10% durante las tlti-
mas dos décadas?

A fin de responder es-
tas preguntas, la sema-
na pasada tuvo lugar en
Hong Kong un impor-
tante seminario del mas
alto nivel académico, or-
ganizado por el institu-
to de investigaciones de
su autoridad moneta-
ria. De las distintas pre-
sentaciones y discusio-
nes caben destacar algu-
nas de sus conclusiones
mads robustas, que reve-
lan la mas probable evo-
lucién de esta econo-
mia, la segunda més
grande del planeta, en
la cual descansard, en
buena parte, la suerte
de los mercados emer-
gentes mds altamente
dependientes de mate-
rias primas de origen
agropecuario, minero y
energético, como el
nuestro.

Hasta hoy, el ingreso
per cépita ha venido do-
blandose cada nueve
afios en este pais que
cuenta con el 20% de la
poblacién mundial, al-
canzando la quinta par-
te del de Estados Uni-
dos e igualando al de
Brasil. La principal fuer-
za motriz de semejante

Sin duda, el avance

proseguira, pero a

ritmo chino, esto
rigurosamente

gradual.’

desempefio ha sido, de le-
jos, la productividad,
acompafiada del mejora-
miento del talento huma-
no, mucho mds que la in-
version, cuyo crecimiento
porcentual ha sido similar
al del PIB, y muy superior
al de la simple demogra-
fia, que arroja un creci-
miento inferior al 1%
anual de la oferta laboral.
La Productividad Total
Factorial (PTF) se incre-
menté entre 1998 y 2009
al 9,17% por afio, muy por
encima de todas las déca-
das anteriores. El punto
de inflexién coincidié con
la primera gran reforma
de la agricultura liderada
por Deng Xiaoping a partir
de 1978, afio hasta el cual
desde 1952 el crecimiento
del PIB fue apenas del
2,9% anual, acompafiado
de una caida de la PTF, en
tanto que entre 1978 y
2009 alcanzé en prome-
dio el 8,04%.

Desde Deng, el progreso
cientifico y la rapida adop-
cion de tecnologias fora-
neas; el desarrollo de la in-
fraestructura; las refor-
mas politicas e institucio-
nales; las transformacio-
nes estructurales de la
agricultura, la industria y
los servicios, y el fortaleci-
miento sustancial de activi-
dades econdmicas no esta-
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La poblacién en edad de trabajar -entre 15 v 64 afios- esta declinando, asi como la mano de obra
empleada en agricultura, en tanto que en el resto de sectores esta creciendo.

tales, han conformado la
caracteristica fundamen-
tal de estos ultimos 35
afios.

En dicho periodo, el tini-
co lapso durante el que la
tasa de crecimiento de la
inversion del sector esta-
tal superd la del no estatal
fue entre 2007 y 2009, de-
bido a una politica delibe-
radamente contraciclica,
conmibinada con una inver-
sién ptiblica de cuatro bi-
llones de renminbis, para
enfrentar la crisis mundial

originada en Estados Uni-
dos.

Adicionalmente, se han
obtenido impresionantes
saltos en competitividad
en las actividades transa-
bles que han sido liberali-

zadas, las cuales han multi-

plicado su eficiencia por
3,5 veces, al punto que las
fabricas de propiedad del
Estado exhiben una PTF in-
ferior en 40% a la de las
no estatales.

;Podra sostenerse tan
prodigioso ritmo de desa-

rrollo? Todo dependera
de la medida en que se va-
yan superando las princi-
pales restricciones que to-
davia enfrenta el desenvol-
vimiento de su aparato
productivo, tales como las
distorsiones que atn pre-
dominan en el mercado de
capitales, la excesiva cen-
tralizacion del -sistema
bancario, la falta de aper-
tura del sector financiero
para la entrada de peque-
fias instituciones financie-
ras privadas, el excesivo

Desaceleracion de China:
;tendencia o ciclo?

control monopolista del
Estado sobre ciertas activi-
dades industriales y de
servicios, y las barreras a
la movilidad de la mano
de obra que subsisten, no
obstante los progresos al-
canzados.

Sin duda, el avance pro-
seguird, pero a ritmo chi-
no, esto es, rigurosamen-
te gradual. En efecto, aun-
que la liberalizacidn del
sector financiero podria ir
mads rapido de lo que gene-
ralmente se cree, la supre-
sién de los rigidos contro-
les sobre los flujos de capi-
tal tomard mucho mds
tiempo, no solo por razo-
nes estrictamente ma-
croeconomicas —como el
combate contra las presio-
nes hacia la apreciacién
de la moneda—, sino tam-
bién por poderosos moti-
vos geopoliticos, comen-
zando por garantizar la
absorcion de los emigran-
tes rurales por parte de
las industrias urbanas.

La poblacién en edad de
trabajar —entre 15 y 64
afnos— estd declinando, asi
como la mano de obra em-
pleada en agricultura, en
tanto que en el resto de
sectores esta creciendo.
Ahora bien, pese a que el
envejecimiento de la po-
blacién debe ir reducien-
do sus posibilidades de
ahorro, la notoria superio-
ridad de la PTF sobre la
de los paises mds ricos, co-
menzando por Estados
Unidos y Europa, podra
dar para un crecimiento
alto y sostenido, y duran-
te un prolongado lapso,
del orden del 8% durante
las siguientes dos déca-
das, en especial si se conti-
nidan los pasos, asi sean
graduales, en pos de la
desmonopolizacién de
ciertas actividades econo-
micas, el afianzamiento
del rol del sector no esta-
tal y una mayor flexibili-
dad en varios mercados
de bienes y servicios. =



