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Desde que, a principios de los años ochenta, iniciara sus procesos de apertura exterior y liberalización económica, China ha experimentado ritmos de crecimiento económico que, en promedio anual, se sitúan en torno a los dos dígitos. Como para corroborar estos resultados, valga simplemente decir que, de acuerdo con la información emitida recientemente por la Oficina Nacional de Estadística, el PIB chino aumentó en 2006 nada menos que un 10,7%.

Ante una situación así, muchos son los que llaman la atención sobre la “sostenibilidad” de este tipo de crecimiento. Pues bien, aunque todo parece evidenciar que, al menos de momento, no hay que preocuparse por esta cuestión, hay bastante consenso en que este ritmo de crecimiento no es sostenible de manera indefinida; no obstante, existen muchas discrepancias acerca de hasta cuándo será posible mantenerlo.

Dos motivos avalan la creencia de que, antes o después, la economía china experimentará un proceso de desaceleración. Por un lado, el propio volumen de su PIB hace cada ve más difícil mantener tasas tan elevadas, pues ello implicaría que, cada año las cantidades producidas tuvieran que crecer (en términos absolutos) mucho más para mantener la misma tasa. Pero si este motivo no es, en el fondo, más que una cuestión puramente mecánica (es fácil batir marcas cuando se parte de registros bajos, pero es mucho más difícil cuando se ha alcanzado niveles elevados), el segundo motivo tiene una mayor raigambre económica: el crecimiento chino es profundamente desequilibrado pues está sustentado, casi exclusivamente, en la inversión y el sector exterior.

Los excelentes resultados cosechados en materia de comercio exterior son la consecuencia de una economía muy competitiva, sustentada, en esencia, en unos costes laborales muy bajos y en una moneda (el yuan) infravalorada. Aunque es obvio que los costes irán subiendo paulatinamente y que el yuan sufrirá apreciaciones de hecho, todo parece indicar que ninguno de estos dos elementos lastrará demasiado, al menos de momento, el superávit comercial del país.

Por su parte, la inversión sigue dando muestras de gran solidez (crecimientos en torno al 25% anual), y ello pese a las trabas administrativas introducidas, a las subidas de los tipos de interés y a otras medidas de restricción financiera. La justificación de este hecho hay que buscarla en la enorme liquidez del sistema, potenciada, en buena medida, por las ingentes entradas de capitales. El problema con un crecimiento de la inversión tan grande es que la economía no discrimina entre inversión “buena” e inversión “mala”, circunstancia que puede poner en situación de riesgo al sistema bancario si los préstamos en mora se disparan. La flexibilización del yuan y, como consecuencia, su muy probable apreciación, podría ayudar en este sentido, aunque tampoco cabría esperar demasiado a corto plazo.

Finalmente, el escaso peso específico del consumo en la demanda agregada del país y su crecimiento por debajo de la inversión y el superávit exterior se justifica en el hecho de que, en promedio, los chinos ahorran más del 50% de su renta. Aparte de que sean frugales per se, los chinos ahorran por motivo precaución, para poder hacer frente a futuras eventualidades en materia de salud, educación y pensiones de jubilación, terrenos todos ellos mal cubiertos por el sector público. Sólo si el gobierno optara de forma decidida por incrementar su gasto en estos tres capítulos la tasa de ahorro disminuiría y, con ella, amentaría el consumo. Y sólo si esto sucede, de forma que el consumo gane peso en la demanda agregada del país, será posible lograr un crecimiento más equilibrado y, por ende, más sostenible. Además, este aumento del consumo ejercería, indirectamente, un efecto muy positivo para toda la economía ya que permitiría que los beneficios del crecimiento se distribuyeran de forma más equitativa, reduciendo así las crecientes tensiones sociales y regionales.

En definitiva, aunque no parecen existir graves riesgos para la economía china – ni de recalentamiento ni de desplome -, sería aconsejable que el crecimiento económico fuera más equilibrado, lo cual exige –en contra de lo que pudiera pensarse- una actitud más decidida por parte del gobierno, gastando más en educación, sanidad y jubilaciones, flexibilizando más el sistema financiero y el régimen cambiario, y prestando más atención a los desequilibrios sociales y territoriales.

