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PRIMERA PARTE
LA “NUEVA NORMALIDAD"” DE LA ECONOMIA






RAICES Y SENALES DE LA “NUEVA NORMALIDAD”
EN ECONOMIAS DESARROLLADAS!

Su JiaN?

LiNn WEIBIN3

DESPUES DE LA CRISIS FINANCIERA GLOBAL DE 2008 surgieron nuevas
tendencias en las economias desarrolladas. En mayo de 2009, Mohamed
Erian, ex director general de piMco, denominé a dichas tendencias la
“nueva normalidad”. Esta fue la primera vez que aparecio la frase.

sCuales son las raices de la “nueva normalidad” en economias de-
sarrolladas? ;Cuales son las sefiales? ;Cudles son las perspectivas? La
comprension de estos problemas se relaciona con el futuro ambiente
econoémico internacional de China, y contribuye a entender las tenden-
cias futuras, los problemas potenciales y las respuestas de la economia
china.

En este articulo se parte del supuesto de que hay dos raices de la
“nueva normalidad” en economias desarrolladas. Una es el declive de
los avances en ciencia y en tecnologia, y la otra es la normalizacién de la
gestion de la demanda keynesiana. Como resultado, las economias de-
sarrolladas estan atascadas en trampas de liquidez; y operardn en esas
trampas por mucho tiempo. Como la tasa de interés en la trampa de li-
quidez ya no puede reducirse, la regulacion y el control macroeconémi-

cos, operados por la gestion de la demanda keynesiana, no tienen mas

1  Estearticulo se publicé por primera vez en Academic Research, vol. 7, 2015. Es el fruto
periodistico del proyecto On the Coordinating Mechanism between China and Asia,
Africa and Latin-America Under the Global Double-Loop, del Banco de Desarrollo de
China. Aqui se cambi6 un poco el contenido.

2 Profesor de economia y director ejecutivo, Institute of Economics, Peking University.

3 Profesor, Institute of Economics and Resource Management Research, Peking Nor-
mal University.
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remedio que considerar como su principal medida la atenuacién cuan-
titativa de la politica monetaria y de la politica fiscal. Con estas dos poli-
ticas publicas, la economia puede crecer, pero la calidad del crecimiento
disminuye y la salud econdmica se deteriora. La economia deviene mds
vulnerable a conmociones externas. Padece “obesidad” y esta bajo la ame-
naza constante de crisis de deuda y de crisis financiera. Se presentan
varias crisis econémicas en economias desarrolladas y estas crisis seran
yala norma. Es necesaria la revolucion cientifica y tecnoldgica para res-
catar las economias desarrolladas de esta “nueva normalidad”. Traerd
consigo mas y mejores oportunidades de inversion y focos de consumo,
elevara los rendimientos de las inversiones y sacara a la economia de la
trampa de fluidez. También ayudard a la economia a “perder peso” y a
mejorar su salud. Ademas, las revoluciones cientificas y tecnoldgicas ayu-
daran a la economia a enfrentar choques externos y a reducir la posibi-
lidad de crisis.

Este capitulo se compone de cinco secciones. En la primera se ana-
liza la relaciéon entre el declive de los avances en ciencia y tecnologia y
la “nueva normalidad” de las economias desarrolladas. En la segunda
seccion se aborda la influencia de la normalizacién de la gestion de la
demanda keynesiana en la “nueva normalidad” de las economias desa-
rrolladas. En la tercera seccidn se analizan las dos caracteristicas ope-
racionales de las economias desarrolladas en la “nueva normalidad™; es
decir, la economia opera en la trampa de liquidez, y la politica de ate-
nuacién cuantitativa y la politica fiscal se aplican con amplitud. En la
cuarta seccion se examina el desempeiio especifico de la “nueva nor-
malidad” en economias desarrolladas; esto abarca demanda débil, len-
to crecimiento econémico, coexistencia de inflacion baja y aumento de
precios de activos, “obesidad” econdmica y crisis de deuda y financieras.

En la quinta seccién se tratan las perspectivas de la economia mundial.
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EL DECLIVE DE AVANCES EN CIENCIA Y TECNOLOGIA
ES LA RAIZ DE LA “NUEVA NORMALIDAD"
EN UNA ECONOMIA DESARROLLADA

Los avances en ciencia y tecnologia promueven el crecimiento econémi-
co a partir tanto de la demanda como de la oferta. En términos de de-
manda, la renovacion de las técnicas de produccion aumenta la eficiencia
de la produccién y, de este modo, estimula las inversiones. La innova-
cién de productos crea nuevos focos de consumo y despeja el camino
para nuevas demandas de consumo. Da a las empresas buenas oportu-
nidades de inversién y genera nuevos puntos de crecimiento econémi-
co. En términos de oferta, el equipo y la tecnologia nuevos incrementan
la eficiencia de la produccién y mejoran el resultado por unidad de en-
trada. Los avances grandes en ciencia y en tecnologia promueven, inclu-
50, la actualizacion de la estructura industrial y asi mejoran la eficiencia
econdmica.

La teoria del circulo econémico extenso basada en los avances en
ciencia y en tecnologia, también conocida como ola Kondratiev, forma
parte de las teorias de ciclos econdmicos. Es un ciclo econémico de 50 a
60 aflos que propuso el economista ruso Kondratiev en 1926 (Kondra-
tiev, 1986).

Esta ronda de un circulo econémico extenso comenzd con la tec-
nologia de la informacion, en la década de 1960, y alcanz6 su climax en
la de 1990. Conforme se agotd el impulso que gener6 la nueva revolu-
cion tecnoldgica, la recesion econémica global causada por la crisis de
hipotecas de alto riesgo provocé que la economia mundial entrara en el
periodo de recesion de este extenso circulo. La crisis financiera de 2008
parecio ser la consecuencia de la explosion de las burbujas de precios de
capital, pero en realidad tuvo raices mds profundas. La tecnologia de la
informacion es la fuerza impulsora central de esta ronda de circulo eco-
ndémico extenso; sin embargo, el declive en cuanto a su innovacién difi-

culta el crecimiento de la economia.
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GRAFICA1. Factor de productividad total (FPT) y productividad laboral (L)

estadunidenses de 1901 a 2000
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FUENTE: V. V. Chari, Patrick J. Kehoe y Ellen R. McGrattan, 2007; citado
de Larry E. Jones y Alice Schoonbroodt, 2010.

Como se observa en la gréfica 1, Chari et al. (2010) estudiaron el cambio
de la productividad laboral (pL) y el factor de productividad total (FPT)
de 1900 a 2000. En general, durante el siglo pasado tanto la PL como el
EPT presentaron una tendencia creciente en Estados Unidos. A finales
de la década de 1930 y principios de la de 1940 se present6 un declive
obvio de ambas cosas: la famosa Gran Depresion. Después de eso, a prin-
cipios de la década de 1950, tanto el FPT como la PL se recuperaron con
rapidez y permanecieron elevados durante esa década y la de 1960. A fi-
nales de la década de 1970, los dos comenzaron a disminuir. Conforme
el siglo xx se acercaba a su término, ambos, en especial el FpT, se estabi-
lizaron cada vez mas. Como se aprecia en la grafica 1, en el siglo pasado
la ciencia y la tecnologia estadunidenses siguieron avanzando, pero los
avances tecnolégicos se desaceleraron.

El progreso mas lento de la ciencia y la tecnologia redujo las buenas

oportunidades de inversion en la economia real. El rendimiento de las
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inversiones disminuy6 poco a poco y las inversiones comenzaron a de-
clinar. Como resultado, la tasa de crecimiento econdémico se redujo. Con
el fin de afrontar esa dificil situacion, los gobiernos en todo el mundo
adoptaron la politica de gestién de demanda keynesiana, y esto se con-
virti6 en la otra causa de la “nueva normalidad” en las economias desa-

rrolladas.

LA GESTION DE LA DEMANDA KEYNESIANA
ES LA OTRA CAUSA DE LA “"NUEVA NORMALIDAD”
EN ECONOMIAS DESARROLLADAS

John Maynard Keynes tenfa un dicho famoso: “En el largo plazo, todos
estaremos muertos”. No podemos decir que Keynes no prestara aten-
cidén a una situacion econdémica de largo plazo, pero tenemos que admi-
tir que su politica de gestion de la demanda en efecto pretendia abordar
problemas de corto plazo.

En términos generales, una economia de mercado se regula sola.
Puede operar sin regulacién gubernamental. El mecanismo de precios
y el mecanismo competitivo equilibran la economia las mas de las ve-
ces. Solo en situaciones extremas como la Gran Depresion se necesita la
ayuda del gobierno. En otras palabras, idealmente debemos dejar que
el mecanismo de mercado desemperie su papel y permita a la economia
operar sin intervencion gubernamental. Solo cuando el mercado no pue-
de funcionar adecuadamente el gobierno debe tomar medidas. Es lo mis-
mo con un ser humano. En la mayoria de los casos, puede adaptarse a
cambios externos. Con su inmunidad puede recuperarse de dolencias
menores. Solo cuando contrae alguna enfermedad importante y su sis-
tema inmunoldgico no funciona necesita ver a un doctor y tomar algun
medicamento.

Sin embargo, la practica econémica de 80 afios desde que apareci6
el keynesianismo manifiesta que la gestion keynesiana de la demanda se

convirtié en algo de largo plazo y normalizado. En 1965, Milton Fried-
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man afirmé: “Todos somos keynesianos”. Si bien después dijo que sus
palabras se habian citado fuera de contexto, si representaron una verda-
dera imagen de las opiniones de los economistas y de los encargados de
elaborar politicas publicas en ese momento. Crefan que las politicas fi-
nancieras contraciclicas eran la manera correcta y eficaz de enfrentar el
ciclo econémico. Dicho de otro modo, en una recesién econémica, las
politicas keynesianas de gestiéon de demanda, incluso un gasto guber-
namental creciente, reduccion de impuestos y disminucion de las tasas
de interés, son la mejor medicina para la economia. Treinta afios des-
pués de la publicacién de su libro The General Theory of Employment,
Interest and Money, todos los gobiernos habian aceptado las sugerencias
de politicas de Keynes. No sorprende que Richard Nixon, ex presidente
de Estados Unidos, también haya dicho: “Todos somos keynesianos”.

Incluso en la actualidad, la Reserva Federal se retine una vez al mes
para tratar politicas monetarias. En afos recientes, en esas reuniones se
presentaron con frecuencia politicas monetarias de atenuacion cuantita-
tiva. Una vez que la economia cae en recesion, definitivamente hay mas
liquidez en el mercado. Esto también sucede en otros paises ademas de
Estados Unidos. Esos paises, incluso China, tienen el mismo control ma-
cro. El gobierno siempre observa con atencion la economia, en un es-
tuerzo por estabilizar la fluctuacion.

Tal control macro normalizado en realidad hace que el gobierno
sea el supervisor de la macroeconomia. Esto refleja la desconfianza de
las autoridades regulatorias en la autorregulacion de la economia de mer-
cado y su temor excesivo a las fluctuaciones econémicas. El control ma-
cro de largo plazo y normalizado en realidad destruye la autorregula-
cién de la economia de mercado. Como resultado, la economia depende
en gran medida del control gubernamental, y ni siquiera puede operar
normalmente sin ese control. Se ha seflalado que una macroeconomia
es como un “paciente” sin capacidad de cuidarse a si mismo. No puede
vivir sin doctores y medicinas. Por tanto, con la supervision de largo

plazo y normalizada del “doctor” (el gobierno), la economia pierde su
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capacidad de autocuidado y depende cada vez mds de este. Al final, se

convierte en un “paciente” real e, incluso, en uno “vegetativo”.

CARACTERISTICAS OPERACIONALES DE LA “NUEVA
NORMALIDAD” EN ECONOMIAS DESARROLLADAS

Hoy en dia se registra una desaceleracion de los avances en ciencia y en
tecnologia en los paises desarrollados, y la gestion keynesiana de la de-
manda es de largo plazo y estd normalizada. En este caso, las economias
desarrolladas operan con dos caracteristicas, que referimos en los si-

guientes dos apartados.

LA ECONOMIA OPERA EN LA TRAMPA DE LIQUIDEZ

Debido a que nos interesan las economias desarrolladas actuales, nos
centraremos en el desempeno de estas en esta ronda de ciclo extenso. El
nucleo de este ultimo es la revolucion de la informacién, que comenzé
en la Segunda Guerra Mundial.

Su Jian y Liu Bing (2009) analizaron la relacidn entre avances tec-
noldgicos y crecimiento econdémico, y explicaron la raiz de la crisis fi-
nanciera global de 2008 de acuerdo con ella. También exploraron por
qué y como la economia estadunidense cayd en una trampa de liqui-
dez. Comenzaron a partir del gasto en gran escala en investigacion y
en desarrollo de las armas de vanguardia durante la Segunda Guerra
Mundial, y examinaron cémo esto presiond a la ciencia y a la tecnolo-
gia estadunidenses hasta la disolucién de la Union Soviética. Tales in-
vestigacion y desarrollo permitieron el rapido avance de computado-
ras, internet, comunicaciones inaldmbricas, y asi sucesivamente, lo cual
dio paso a nuevas industrias. Hubo una gran cantidad de oportunida-
des de oro para invertir, y también aparecieron focos de consumo en
estas areas. Como resultado, la economia se desarrolld con rapidez.

Tras la caida de la Unién Soviética, Estados Unidos interrumpio las

15
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entradas en este campo. Se desaceleraron los avances estadunidenses
en ciencia y tecnologia, y no tardaron en reducirse también las buenas
oportunidades de inversién y los focos de consumo. Con el fin de esti-
mular la inversién y evitar la recesion, Estados Unidos comenzd a bajar
las tasas de interés. Poco a poco se aceptaron proyectos de inversion
deficientes y se dio la crisis de hipotecas de alto riesgo. Con el fin de
salvar a Estados Unidos de la crisis de hipotecas de alto riesgo, la Re-
serva Federal siguié reduciendo las tasas de interés. Al final, cuando las
tasas de interés llegaron al minimo, incluso las oportunidades de in-
version deficientes se agotaron. De este modo, la economia quedo atra-
pada en una trampa de liquidez. Para salvar la economia, la Reserva
Federal tuvo que seguir expandiendo la oferta de dinero. Esta es la lla-
mada “atenuacion cuantitativa”, en la que se deposito la esperanza de
estimular la economia a través de canales de transmision sin intereses
de politicas monetarias.

Del mismo modo que Estados Unidos, la Unién Europea, que ha-
bia padecido crisis de deuda por muchos afios, aplicé sus propias politi-
cas para bajar las tasas de interés. En junio de 2014 entré en una era de
“tasas de interés negativas” con la esperanza de aumentar la inflacién y
estimular la economia.

Japon, pais que se debatia en la depresion, también fue represen-
tante de una politica de “tasa de interés cero”. A finales de la década de
1990, el gobierno japonés aplicé una politica de tasa de interés cero para
rescatar su economia tras la explosion de la burbuja inmobiliaria. Por
desgracia, el efecto no fue satisfactorio. Mas tarde, las tasas de interés
aumentaron, pero regresaron a cero al comienzo del siglo xx1. En 2006,
el gobierno japonés intenté poner fin a la tasa de interés cero, pero la
crisis econdmica lo obligo a regresar a ella, e incluso a tasas de interés
negativas. Esto ha durado hasta ahora. En 2012, el Banco de Japon ha
expandido unay otra vez la escala de la atenuaciéon monetaria. Las com-
pras de bonos nacionales japoneses aumentaron significativamente de 55

a 91 billones de yenes, pero la economia no mejoré en el mismo grado.
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A partir de las experiencias de Estados Unidos, Europa y Japén, se
observa que la politica monetaria de atenuacion cuantitativa e, incluso,
la politica de tasa de interés cero pueden ejercer ciertos efectos en el corto
plazo. Con el declive de los costos de los préstamos, los bancos comer-
ciales reducen sus tasas de crédito y facilitan sus requerimientos. Esto
ayuda a promover las inversiones empresariales. Sin embargo, en el lar-
go plazo, el mercado cada vez es menos sensible y el consumo interno se
satura. El entusiasmo de las inversiones empresariales también se des-
vanece con la falta de nuevos focos de consumo. A la larga, la economia

queda atrapada en una trampa de liquidez.

LAS POLITICAS DE ATENUACION CUANTITATIVA Y POLITICAS FISCALES
SE CONVIERTEN EN LAS PRINCIPALES HERRAMIENTAS DE CONTROL
MACRO

En términos generales, los bancos centrales tienen dos maneras de ate-
nuar las politicas monetarias: bajar los precios de la moneda (es decir, la
tasa de interés) y aumentar la cantidad de dinero. La politica monetaria
keynesiana ortodoxa siempre ha puesto énfasis en la primera, y ha tratado
de afinar la tasa de interés al ajustar la proporcion de reservas, comprar
valores de corto plazo, etc. Pero, cuando una economia esta atrapada en
una trampa de liquidez, el mecanismo de transmision tradicional de la
politica monetaria, es decir, el mecanismo de la tasa de interés, no fun-
ciona adecuadamente. En este momento, como Estados Unidos, Europa
y Japén solo tienen la politica de gestién de demanda en su caja de he-
rramientas de control macro, no tienen mds remedio que mantener la
gestion de la demanda. Como resultado, tienen que introducir la ate-
nuacioén cuantitativa y volver a dar importancia a la politica fiscal. Como
no hay nada nuevo acerca de la politica fiscal, aqui solo se analiza la
atenuacion cuantitativa.

La atenuacion cuantitativa (Ac) es una politica monetaria. Con la

AC, los bancos centrales aumentan la oferta de la base monetaria me-
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diante la compra bancaria de activos y valores financieros, como bonos
nacionales, en el mercado abierto. A diferencia de la ventaja de la tasa de
interés, la AC no se considera una herramienta convencional.

Tras el estallamiento de la crisis financiera de 2008, la Reserva Fe-
deral aplicé una politica de atenuacién cuantitativa de multiples rondas
para estimular la economia. En abril de 2010, al ver que las perspectivas
de recuperacién no eran halagiiefas, la Reserva Federal comenzé la Ac2
con el liderazgo de Ben Bernanke. El 14 de septiembre de 2012 comenz6
la ac3.

El 13 de diciembre de 2012, la Reserva Federal anuncié la ac4. Cada
mes se compraron 45 mil millones de délares de deuda nacional. Con el
limite de 40 mil millones de ddlares de la Ac3 cada mes, la compra de
activos mensual de la Reserva Federal llegé a 85 mil millones de délares.
Asimismo, la Reserva Federal mantuvo una politica de tasa de interés
cero, con lo que la tasa de interés permanecié en un nivel muy bajo, de
entre 0y 0.25 por ciento.*

Para finales de octubre de 2014, el Banco de Japon también comen-
z6 una AC y aumentd la meta de estimulo monetario anual de la base
monetaria a 80 billones de yenes (antes era de 60 a 70 billones de yenes).
En noviembre de 2014, el Banco de Jap6n de nuevo dio prioridad a man-
tener sin cambios la politica monetaria, y prometi6 expandir la base mo-
netaria 80 billones de yenes al afo.

Tras el Banco de Japdn, el Banco Central Europeo aplicé una ac el
22 de enero de 2015. La compra mensual de activos fue de 60000 mi-
llones de euros, y dur6 hasta septiembre de 2016. Desde el 1 de marzo
de 2015, la Ac europea durd 19 meses con una cantidad total de 1140
millones de euros y una cantidad recién incrementada de 950 mil mi-

llones.

4 “American QE4 may Cause Global Monetary War”, http://finance.qq.com/zt2012/
cjgc/qe4.htm.
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DESEMPENO ESPECIFICO DE LA “NUEVA NORMALIDAD”
EN ECONOMIAS DESARROLLADAS

Con la “nueva normalidad”, las economias desarrolladas presentan las

caracteristicas que a continuacién enunciamos.

LA DEMANDA DEBIL CAUSA EXCESO DE CAPACIDAD Y CRECIMIENTO LENTO

Conforme los avances econdmicos y tecnolégicos se desaceleran y las
tasas de interés ya disminuyeron a cero, incluso las oportunidades de-
ficientes de inversion se agotaron y las inversiones no pueden crecer.
Del mismo modo, debido a la falta de calidad de los nuevos bienes
de consumo, no hay nuevos focos de consumo y la tasa de crecimiento de
consumo tampoco puede aumentar. En consecuencia, la tasa de creci-
miento econdémico se mantiene en declive. Al final, si la ciencia y la
tecnologia no avanzan con rapidez, la economia caera en recesion e in-

cluso en crisis.

LA BAJA INFLACION Y EL AUMENTO DE PRECIOS DE ACTIVOS COEXISTEN,
Y SE INTENSIFICAN LAS FLUCTUACIONES DE PRECIOS DE LOS ACTIVOS

La consecuencia de la Ac de gran escala es el exceso de liquidez. Sin
embargo, con el declive de los avances en ciencia y tecnologia, no hay
oportunidades de inversion en una economia real. Asi, la abundante li-
quidez solo fluye hacia el mercado de capital e intensifica la burbuja
de precios de los activos. Mientras tanto, debido al exceso de capacidad,
los precios de los bienes no aumentan con rapidez y se presenta una baja
inflacion. En consecuencia, coexisten la baja inflacién y las burbujas de
precios de activos. Con el exceso de liquidez, los precios de los activos
tienen la inercia para aumentar, pero carecen de apoyo sustancial. Asi,
solo fluctiian conforme la liquidez fluye entre varios mercados de capi-

tal, y se incrementa la incertidumbre.
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ECONOMIAS OBESAS

Con el declive de los avances en ciencia y en tecnologia y la popularidad
de las teorfas keynesianas, se normalizan las tasas de interés muy bajo,
y el rendimiento esperado de las inversiones estimuladas por ese interés
es sin duda bajo. Por ejemplo, con una tasa de interés de mercado nor-
mal, un proyecto necesita tener un rendimiento de inversién de al me-
nos 5% para asegurar a los inversionistas que se pagara el préstamo y
que se obtendran ganancias. Pero cuando los gobiernos bajan a propé-
sito la tasa de interés a 1% para estimular la economia y fomentar las
inversiones, las empresas se ven estimuladas a comenzar sus proyectos
con una tasa de rendimiento de 1% a 5%. Con esta politica continua de
bajas tasas de interés, estos proyectos pueden estar seguros y los gobier-
nos también cosechan los frutos de la prosperidad econémica. Sin em-
bargo, en el caso de crisis de divisas y crisis bancarias, la tasa de interés
aumenta y estos proyectos pueden convertirse en malas deudas. Esto
puede desencadenar crisis financieras. La crisis financiera estaduniden-
se es un ejemplo claro (Liu Wei y Su Jian, 2009).

Cuando la economia opera en una trampa de liquidez, la tasa de
interés es extremadamente baja y esto solo puede fomentar inversiones
deficientes. Asi, la economia es vulnerable a choques externos. Con la
aplicacion de la Ac se aceptan cada vez mds proyectos de inversion de
baja calidad. La economia crece, pero no se fortalece. Mas bien se torna
obesa. Es como una persona con un peso creciente. Lo que crece no es
el musculo, sino la grasa. Su condicion fisica se deteriora, no mejora; y

con facilidad puede empeorar.
ALTA DEUDA GUBERNAMENTAL Y RIESGO DE CRISIS FINANCIERAS
En el keynesianismo, la politica fiscal también es una politica importan-

te para estimular la economia. Por muchos afios, muchos gobiernos han

tenido altos déficits fiscales y deudas elevadas, y la situacion sigue dete-
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riorandose. Para junio de 2014, la deuda del gobierno federal estaduni-
dense ascendi6 a 17.557 billones de délares, y se espera que aumente a
18.52 billones de ddlares para finales de 2014, lo que equivale a 105.7% de
su PIB.” Al término del primer semestre de 2014, la deuda gubernamental
total de la Eurozona (con 18 paises miembros) y de la Unién Europea
(con 28 paises miembros) representaron 93.9% y 88% del p1B, respectiva-
mente, mas de 92.7% y 87.2% del cuarto trimestre de 2013, y 92.5% y
86.2% del primer trimestre de 2013 (Yan Hengyuan, 2014). La deuda gu-
bernamental también afecta a Japon. De acuerdo con los datos que mos-
tr6 la entidad de Finanzas japonesa el 8 de agosto de 2014, la deuda del
gobierno japonés llegd a 1039 billones de yenes (mds o menos 10.2 billo-
nes de délares) a finales de junio de 2014, 14 billones de yenes (0.14 billo-
nes de ddlares) mas que la temporada anterior. Esto significa que cada

ciudadano japonés debe 8.18 millones de yenes (80 000 délares).®

SISTEMAS FINANCIEROS FRAGILES

Una tasa de interés muy baja solo puede generar un rendimiento muy
bajo de las inversiones. La tasa de interés puede forzarse a aumentar si
los gobiernos y corporaciones no pagan sus deudas u otros paises au-
mentan sus tasas de interés. La baja tasa de rendimiento anterior puede
convertirse en un déficit, y los préstamos, en deudas impagables, para
desencadenar crisis financieras. Mientras tanto, los mercados de valores
e inmobiliarios son también muy vulnerables. Un simple rumor puede
originar una caida de mercado de valores. La consecuencia de una Ac de
gran escala es que la divisa nacional enfrenta la presion de la deprecia-
cién. Si todos los paises adoptaran una Ac, ocurriria una guerra mone-

taria, y la fluctuacion e incertidumbre de las tasas de interés aumenta-

5 Medios alemanes: “America is Really in Trouble”, http://bbs.tiexue.net/post2_8213
557_1.html.

6 “Japan’s National Debt Exceeded 1039 Trillion Yen by the End of June”, http://www.
ccpit.org/Contents/Chanel _54/2014/0808/408387/content_408387.htm.
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rian significativamente. En consecuencia, el sistema financiero nacional

es muy fragil.

PERSPECTIVAS DE LAS ECONOMIAS DESARROLLADAS

;Cudles son las perspectivas de las economias desarrolladas de cara ala
“nueva normalidad”? Creemos que la revolucion cientifica y tecnolégica
es la mejor y tinica manera de salvar la economia mundial, pero hasta
ahora no vemos sefiales de tal revolucion. Asi, al menos en la siguiente
década, las economias desarrolladas operaran en la “nueva normalidad”.
Ahi existe el peligro oculto de crisis financieras y crisis de divisas, y la
economia mundial es extremadamente fragil.

En la segunda mitad de 2014, la economia estadunidense se recu-
per6 con firmeza por dos meses consecutivos. El mercado de valores de
Nueva York se mantuvo al alza por seis afios y la confianza del consu-
midor alcanzd el punto mds alto de los ocho afios anteriores. Muchos
inversionistas y economistas son optimistas acerca de la recuperaciéon
de la economia estadunidense. Pero no puede olvidarse que, en 2012,
2013 y principios de 2014, estos economistas y autoridades también
eran optimistas respecto de la economia estadunidense, pero la situa-
cién no resulto bien. Atn es pronto para decir que la economia estadu-
nidense ya se recuper6 por completo.

En cambio, la recuperacion de la Unién Europea no puede verse de
modo tan optimista. Podria no alcanzarse la tasa de crecimiento espe-
rada de 1% a principios de 2014. Frente a la amenaza de deflacion, el
Banco Central Europeo redujo la tasa de interés de depdsito de un dia a
porcentajes negativos, y la bajé mds atin a -0.2% en septiembre, pero la
situacién no mejoré6. A principios de 2015, el Banco Central Europeo
intensificé la Ac contra la deflacion, pero de nuevo el efecto fue poco
satisfactorio.

Con el fin de salvar su economia, Jap6n instrumenté una AcC por

muchos afios, pero fue en vano. De hecho, tras entrar en la era postin-
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dustrial, Japén tenia una economia madura y un mercado casi saturado.
Con el envejecimiento de la poblacion, el consumo interno no tenfa mas
espacio para desarrollarse. La economia turbulenta reduce mas la volun-
tad de consumir de los japoneses entusiastas. Mientras las perspectivas
economicas nacional e internacional permanezcan inciertas, las empre-
sas japonesas también adoptan una actitud de esperar y ver qué sucede,
y no estan dispuestas a expandir las inversiones ni la produccion.

La “nueva normalidad” de las economias desarrolladas presenta una
imagen pesimista. Se necesita una revolucion cientifica y tecnoldgica para
salvar la economia de la “nueva normalidad”. Igual que las revoluciones
anteriores, el surgimiento de la revolucion cientifica y tecnoldgica gene-
rara nuevos focos de consumo y brindara a las empresas grandes cantida-
des de nuevos y mejores proyectos de inversion. Mientras tanto, conforme
el consumo interno aumente, se necesitaran mas divisas para transac-
ciones. Poco a poco, el exceso de liquidez se asimila y las tasas de interés
suben. Al final, la economia sale de la trampa de liquidez. Cuando la
economia real tiene buenas oportunidades de inversion, la economia de-
viene naturalmente préspera. La AcC se convierte en historia y las medi-
das de fomento ya no son necesarias. Ademas, con la prosperidad econé-
mica, el ingreso gubernamental aumenta, pero su gasto no. Los déficits
fiscales se reducen y deja de existir la crisis de la deuda.

Hoy en dia, el crecimiento econémico mundial permanece lento, y
se necesita una revolucion cientifica y tecnoldgica para crear focos de con-
sumo e inversion. Sin embargo, por ahora no se ve una tecnologia que
cambie profundamente la vida humana como en las revoluciones pre-
vias. Como una tecnologia nueva necesita al menos una década o dos
para extenderse y aplicarse con amplitud, cabe suponer que en los si-
guientes 10 a 20 afos el transcurso del crecimiento econémico mundial
permanecera en gran medida como estd. Es dificil que ocurran cambios
revolucionarios y las economias desarrolladas continuaran operando en
la “nueva normalidad”. Las perspectivas de recuperacion de las econo-

mias desarrolladas no son optimistas.
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CONTROL MACROECONOMICO CHINO
EN LA “NUEVA NORMALIDAD”

Su Jian!
LA CUESTION

DESDE 2010, EL CRECIMIENTO ECONOMICO DE CHINA declina continua-
mente y su tasa de crecimiento estacional del mismo periodo pasé de
11.9% en la primera temporada de 2010 a 7.4% en la primera temporada
de 2014y 7.5% en la segunda temporada del mismo afio. Mientras tanto,
la tasa de crecimiento de precios en China se redujo por debajo de 3% en
mayo de 2012, tras lo cual fluctué entre 1.7% y 3.2%. Sobre todo, en abril
de 2014, bajé a 1.8%, que fue el punto més bajo desde los 18 meses ante-
riores. En mayo y junio, la tasa de crecimiento del 1pc fue, respectiva-
mente de 2.5% y 2.3 por ciento.

La tasa de crecimiento tanto de precios como de la economia alcanzé
sus puntos mas bajos en afios recientes, lo que caus6 preocupacion sobre la
tendencia macroeconémica china actual y futura. En estas circunstancias,
la manera de juzgar la tendencia macroecondmica china actual ha sido
una cuestion importante para la investigacion china sobre macroecono-
miay también ha sido la base de las politicas macroeconémicas en China.

En este capitulo se comienza por analizar la tendencia natural de la
“nueva normalidad” de la economia china, para luego examinar las politi-
cas del control macroeconémico chino en la “nueva normalidad”. Al final,
se observan las opciones de China respecto de politicas macroecondmicas

que combinan las caracteristicas de la tendencia econémica actual china.

1 Profesor de economia, Peking University; director permanente del Economic Research
Institute.
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EL ORIGEN DE LA “NUEVA NORMALIDAD”

La economia china ha entrado en la “nueva normalidad”.? Hasta donde
sabemos, la “nueva normalidad” significa nuevo desarrollo, nuevas opor-
tunidades, nuevas condiciones, nuevo desequilibrio y asi sucesivamen-
te, que poco a poco se convierten en caracteristicas fijas durante un perio-
do muy extenso en el desarrollo econémico. En resumen, la economia
china de verdad manifestd algunas nuevas caracteristicas sin preceden-
te en el vertiginoso desarrollo de los pasados treinta afios, que garanti-
zaron que la economia china encontrase la “nueva normalidad”. Enten-
der la “nueva normalidad” ayudara a entender la nueva tendencia de la
economia china y también a disefiar las nuevas politicas macroeconé-
micas chinas (Liu Wei, 2014).

Para entender la “nueva normalidad”, en especial para reconocer
las nuevas caracteristicas del crecimiento econémico y de la operaciéon
macroecondmica, debemos ver su origen en dos aspectos de la oferta y
la demanda, respectivamente. Por tanto, para entender la “nueva nor-
malidad” debe estudiarse la tendencia del cambio natural en términos

de demanda y oferta.

LOS FACTORES DE LA OFERTA

Hay sobre todo dos factores que afectan la economia china en términos

de oferta.

El aumento de costos

En primer lugar, lo mds importante es el aumento del costo de la mano

de obra. Lo que debe quedar claro es que el aumento del costo de la

2 XiJinping mencioné hace poco este concepto, en referencia a Shi Yan (2014) y a Zhong
Jingwen (2014).
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mano de obra es el aumento del ingreso de la mano de obra, que tam-
bién es el aumento del nivel de vida de los residentes. Por tanto, esto es
la consecuencia y el logro del desarrollo de la economia de China. Sin
embargo, el aumento del costo de la mano de obra también causa el au-
mento del costo de produccion de las empresas con tecnologia original,
lo que es una desventaja para las empresas. Hay dos razones para el
aumento del costo de la mano de obra: una es que el desarrollo econé-
mico causa el aumento de la demanda de mano de obra, y la otra es que
la conduccién de largo plazo del plan familiar causa la reduccién de la
oferta de mano de obra. En afios reciente, los trabajadores de China co-
menzaron a disminuir y, en 2012, lo hicieron en casi 3.45 millones (Zhu
Jianhong, 2013).

En segundo lugar, los precios de las materias primas y la energia
aumentan. La razdn es semejante a la del aumento del costo de la mano
de obra. Una es que el desarrollo econdémico causa el incremento de la
demanda de materias primas y energia, y la otra es que la oferta de re-
cursos naturales de China es limitada. En 2013, la dependencia de Chi-
na de petrdleo del extranjero ascendié a 58% (Li Ping, 2013), lo que fue

un desempefio definitivo.

El empequenecimiento del espacio de avance en el aprendizaje
de tecnologia y el aumento del costo del avance tecnoldgico

En los treinta afnos pasados, los principales métodos de avance tecnold-
gico en China son aprendizaje e imitacion, que es la llamada “ventaja de
quien llega después”. Como la brecha entre el nivel tecnoldgico de Chi-
na al comienzo de sus reformas y apertura, por una parte, y el nivel del
resto del mundo, por otra, era muy grande, el espacio de aprendizaje e
imitacion también lo era. El aprendizaje y la imitacion tienen las carac-
teristicas de bajos costos y pocos riesgos, lo que causa que el progreso
tecnologico de China dependa en gran medida del aprendizaje y de la

imitacién. En comparacidn, la contribucion de la innovacion indepen-
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diente no es grande. De hecho, lo que las empresas necesitan no es la
tecnologia mas avanzada, sino la tecnologia con los menores costos (Lin
Yifu y Su Jian, 2007).

Con el desarrollo de la economia y el progreso de la tecnologia de
China, la brecha entre el nivel de ciencia y tecnologia de China y la fron-
tera de ciencia y tecnologia del mundo cada vez se cierra mas, el espacio
de aprendizaje se empequefiece y la “ventaja de quien llega después” se
debilita més. En algunas dreas, China incluso estd a la cabeza mundial,
como los trenes de alta velocidad, en lo cual casi no hay espacio para el
aprendizaje. Por tanto, el progreso del aprendizaje de tecnologia se diri-
ge a su término en China. Cuando el costo del progreso de la tecnologia

sea bajo, el vagon rapidamente sera cosa del pasado.

LOS FACTORES DE LA DEMANDA

La economia china presenta dos nuevas caracteristicas en términos de

demanda.

Declive de la tasa de rendimiento de inversiones

Con el desarrollo de la economia china, cada vez hay menos oportuni-
dades para invertir. Al principio de la reforma y de la apertura, la eco-
nomia china tenia ante si un comienzo totalmente nuevo y habia buenas
oportunidades de invertir en todas partes. Con el desarrollo de la eco-
nomia china, al principio se agotaron las mejores oportunidades de in-
version y, después, las inversiones con una tasa incluso menor de rendi-
miento. Tras esto, la tasa de rendimiento aumenté con la introduccién
de tecnologia avanzada extranjera y de nuevos productos. Hasta ahora,
el espacio para el aprendizaje cada vez se reduce mas, ha sido muy dificil
incrementar la tasa de rendimiento de las inversiones y se les ha dificul-

tado a las empresas hallar buenas oportunidades de inversion.
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Es dificil que continten las formas de crecimiento econémico
impulsadas por la demanda externa

En los 30 afios pasados, China aprovechd una manera de crecimiento
econdémico impulsada por las exportaciones, y la proporcion de la expor-
tacion en el pIB ascendid a 35%, lo que significéd que 35% de la produc-
cion total de China se vendia en el exterior. De este modo, es razonable
ver la gran dependencia de China respecto del mercado internacional.
Con el crecimiento de la economia china, la escala completa de la eco-
nomia creci6 cada vez mas. Hasta ahora, la escala completa de la econo-
mia china ha sido la segunda mas grande del mundo. Si la proporcién
de produccion china en el p1B es aun de 35%, es dificil que el resto del

mundo asimile esta gran escala.

TENDENCIA NATURAL DE LA ECONOMIA EN LA “NUEVA
NORMALIDAD”

Debido a las nuevas caracteristicas de la economia china, la “nueva nor-
malidad” sucederd en la economia china como sigue.

En primer lugar, el crecimiento econdmico se reducird. En térmi-
nos de oferta, el costo de produccién aumentara y, mientras tanto, la
tasa de progreso de la tecnologia disminuird. Asi, la economia china
experimentard una reduccion de oferta; en términos de demanda, con
la baja de la tasa de rendimiento de las inversiones, la tasa de creci-
miento de las inversiones se reducira y, mientras tanto, serd dificil
mantener la forma de crecimiento impulsada por las exportaciones, y
estas también caeran. En el caso de que la tasa de crecimiento de la
demanda de consumo se mantenga basicamente estable, la economia
china experimentard una reduccion de oferta. Por tanto, la economia
china enfrentara una situaciéon de doble reduccién de oferta y deman-
da. La consecuencia debe ser una disminucién de la tasa de crecimien-

to economico.
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En segundo lugar, la inflacién impulsada por los costos ha sido la
norma y las caracteristicas estructurales de la inflacién seran mas ob-
vias. Con el crecimiento de la economia, el costo de produccion conti-
nuard al alza, lo que causara inflacién impulsada por los costos. En rea-
lidad, debido a la existencia de factores como la reduccién de demanda,
el progreso de la tecnologia, etc., la tasa de inflacién tal vez no se eleve
tanto, pues hay bases para la inflacién impulsada por los costos. Cuando
la tasa de progreso de la tecnologia se reduce, se presenta la situaciéon de
“estanflacion”. El otro desempeno de la inflaciéon impulsada por los cos-
tos son las caracteristicas estructurales de la inflacién. Debido al au-
mento de los costos de la mano de obra, la tasa de inflacién de los pro-
ductos con mano de obra intensiva es mas alta que la de otros productos.
La tasa de inflacion de los productos con baja productividad de la mano
de obra es mas alta que la de otros productos. Especificamente, en una
industria cuya productividad laboral sea dificil de elevar, la tasa de in-
flacion de los productos agricolas es mayor que la de los productos in-
dustriales, mientras que, entre los productos agricolas, la tasa al alza de
los precios de los productos con mano de obra intensiva es mas alta que
la de otros productos. Esto sucedi6 en China en afios recientes.

En tercer lugar, con el surgimiento de una escasez de mano de obra
se aligerard la presion del empleo. China alcanzé su punto méximo de
empleo en este momento. En afios recientes, la poblacién en edad pro-
ductiva poco a poco se ha reducido, lo que agrega presion al costo de la
mano de obra pero reduce la presiéon del empleo y da mayor espacio al
control macroeconémico.

En cuarto lugar, la proporcién de consumo aumentara. Con el de-
clive de las tasas de crecimiento de inversiones y de exportaciones, la
proporcién de consumo naturalmente se elevara.

En quinto lugar, la estructura industrial se convertira en indus-
trias con capital intensivo y conocimiento intensivo. Con el aumento
del costo de la mano de obra y el aumento del grado de enriquecimiento

de capital, el progreso de China en ciencia y tecnologia, en especial el
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incremento proporcional del talento en una alta escolaridad, la indus-
tria con mano de obra intensiva poco a poco declinara y las industrias
con capital intensivo y conocimiento intensivo seran el nuevo punto de
crecimiento. La estructura industrial china, sin duda, experimentara ajus-
tes, y también la actualizacion de la industria.

En sexto lugar, la “ventaja de quien entra después” se debilitard cada
vez mas. El progreso de la tecnologia tiene que depender cada vez mas de
la innovacién independiente. Cuando el nivel de la ciencia y tecnologia
chinas se acerque mas a la frontera del mundo, la posibilidad de aprendiza-
je e imitacion se reducira cada vez mas. Para el progreso tecnoldgico, China
tiene que depender mas de la innovaciéon independiente, lo que significa

que tendrd que incrementar los recursos dedicados a la investigacion.

EL CONTROL MACROECONOMICO EN LA “NUEVA
NORMALIDAD”

En la “nueva normalidad” es necesario ajustar el control macroeconé-

mico chino.

BAJAR EL OBJETIVO DEL CRECIMIENTO ECONOMICO Y AJUSTARLO
EN TORNO A LA “NUEVA NORMALIDAD"

En la “nueva normalidad” la economia china enfrentard una doble in-
flacién, por la oferta y la demanda, y es inevitable el declive del crecimien-
to econdmico. Asi, el objetivo del crecimiento econémico debe desace-
lerarse adecuadamente con el control macroeconémico.

Pero en la “nueva normalidad” hay dos escenarios potenciales que
resultan del declive de la tasa de crecimiento econdémico.

Por una parte, la tasa de crecimiento real y la tasa de crecimiento
potencial se reducen juntas. Lo que corresponde a esta situacion es la
elevada tasa de inflacién con politicas de expansion. En este momento,

como la tasa de crecimiento real y la tasa de crecimiento potencial dis-
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minuyen juntas, si se adoptan politicas de expansion, la tasa de creci-
miento real con facilidad se acercara e, incluso, superara a la tasa de
crecimiento potencial, lo que generara inflacién. De este modo, con po-
liticas de expansion, la tasa de inflacién aumentard en gran medida.

Por otra parte, la tasa de crecimiento real disminuye, pero la tasa de
crecimiento potencial no disminuye. Lo que corresponde a esta situacion
es que, con politicas de expansion, la tasa de inflacidén no es elevada. En
estas circunstancias, la tasa de crecimiento potencial atin es muy alta. Pero,
debido a la restriccion de la demanda o a la insuficiencia de oferta efecti-
va, hay una gran cantidad de productividad excesiva en la economia, lo
que causa el declive de la tasa de crecimiento real. Aqui, la llamada “oferta
efectiva” significa la oferta que se ajusta a la demanda del mercado. Si la
productividad es muy grande, las cosas que se produzcan no seran las que
necesite el mercado, lo cual es oferta no efectiva. Por ejemplo, la demanda
de leche y de productos lacteos es muy grande en China, lo que causé que
el gobierno de Hong Kong promulgara leyes para limitar las compras de
esos productos del continente a los residentes de Hong Kong. En realidad,
la productividad de la leche y de productos lacteos nacionales no es pe-
quena, pero esta clase de productividad pertenece a la oferta no efectiva,
porque no puede garantizarse su seguridad. Desde luego, la razén mas
probable del surgimiento de la oferta no eficaz es que la demanda de los
residentes de toda clase de productos que se fabrican en el pais de origen
se acerca a la saturacion, y la productividad excesiva es oferta no efectiva.
En estas circunstancias, si la tasa de crecimiento econdmico se eleva me-
diante politicas de expansion porque la tasa de crecimiento real es mucho
mas baja que la tasa de crecimiento potencial, ain estd lejos de la tasa de
crecimiento potencial aunque su tasa aumente. Asimismo, la tasa de infla-
cién por lo general no aumenta con rapidez, principalmente por la pro-
ductividad excesiva. En este caso, aunque la tasa de crecimiento econdémico
aumente sin inflacion, este crecimiento de alta velocidad causa que no se
mantenga la oferta no efectiva o, incluso, que se mantenga en aumento, lo

cual enterrara los riesgos potenciales de crisis econdmicas.
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La situacion china pertenece a la segunda clase. En la actualidad, la
principal opinién académica en China es que la tasa de crecimiento po-
tencial del pais se ha reducido y, en su opinioén, la llamada “nueva norma-
lidad” en gran medida es el declive de la tasa de crecimiento potencial
(Wu Zhenyu, 2013). Esta clase de opinién no se ajusta a la situacion real
de la economia china. En primer lugar, a juzgar por el desemperio real de
la economia de China, en realidad la tasa de crecimiento econémico
de 7.5% de China no es baja, pero la tasa de inflacién correspondiente se
ubica entre 2% y 3%, lo cual es muy bajo; aunque se adopten politicas
de expansion para aumentar la tasa de crecimiento econémico, la tasa de
inflacién no aumenta necesariamente. Esto muestra que la realidad de la
economia de China no concuerda con la opinion del “declive de la tasa
de crecimiento potencial”. En segundo lugar, por intuicién se supone que
debe haber alguna razén para el declive de la tasa de crecimiento poten-
cial. ;Sucede algo importante que cause la reduccion repentina de la tasa
de crecimiento potencial? Como todos sabemos, la tasa de crecimiento
potencial se determina por la tasa de crecimiento de capital, la tasa
de crecimiento del factor de productividad total (incluso la contribucion de
factores como el progreso de la tecnologia, el capital humano, el cambio
de sistema, etc.) y la tasa de crecimiento de la mano de obra. Entre estas
tres clases de factores, solo porque la mano de obra ha comenzado a dis-
minuir en China y la tasa de crecimiento es negativa puede verse afec-
tada la tasa de crecimiento potencial. Pero la tasa de crecimiento de la
mano de obra, que es, maximo, de 1% al afo, no es alta originalmente. Su
contribucidn a la tasa de crecimiento potencial es muy pequena. El decli-
ve de la tasa de crecimiento de la mano de obra puede causar la reducciéon
de la tasa de crecimiento potencial. Como la tasa de crecimiento de la
mano de obra se reduce con lentitud, tal vez no cause que la tasa de creci-
miento potencial se reduzca con rapidez en una cantidad muy grande. La
tasa de crecimiento del capital se determina sobre todo por la tasa de aho-
rro. Entre los factores decisivos de la tasa de crecimiento de los factores

totales, no podemos imaginar cuales factores causan que la tasa de pro-
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greso de tecnologia china disminuya rdpidamente en una gran cantidad,
lo que tampoco se ha observado. Debido a la creciente matriculaciéon
en las universidades en 1999, la tasa de crecimiento de capital humano en
China tal vez se elevo, en lugar de reducirse, en afios recientes. Parece que
las reformas chinas no se detuvieron de repente y, si de verdad esta es la
razon, la aceleracion de las reformas puede eliminar el efecto de los facto-
res. En otras palabras, esta no es una cuestion que no pueda vencerse.

Si la economia china en realidad esta en la segunda situacion, su
tasa de crecimiento econémico aumentara mediante una oferta cada vez
mas efectiva y por medio de la aceleracion de reformas. Las politicas para
aumentar la oferta efectiva son de tres clases: la aceleracion del progreso
de la tecnologia, el ajuste de las estructuras industriales y las reformas.
Desde luego, las tres clases de politicas también se adaptan a la situacion
del declive de la tasa de crecimiento potencial. Pero, en esta situacion, lo

que de verdad promueven es la tasa de crecimiento potencial.

PROFUNDIZAR LAS REFORMAS

Como se pueden aplicar reformas en muchas areas, mientras las refor-
mas en distintas dreas tienen distintos efectos en la economia, algunas
que estimulan la demanda y algunas que estimulan la oferta, profundi-
zar las reformas es util para dar consideracion a varios objetivos de con-

trol macroeconémico.

Efecto del aumento de la asimilacidn del costo de la mano de obra

Se fomenta el pensamiento positivo de los trabajadores y la eficiencia de
la produccion se eleva mediante normatividades laborales, lo que es util
para bajar el costo promedio de productos unitarios. Mediante la refor-
ma del sistema educativo, se eleva la eficiencia de este sistema, lo que
fomenta la creacién de trabajadores de alta calidad, adecuados para la

demanda del mercado, y también ayuda a reducir el costo promedio de
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los productos. Mediante las reformas del sistema de ciencia y tecnolo-
gia, se libera la vitalidad de los trabajadores de ciencia y tecnologia, lo
que promueve actividades de investigacion de las empresas. El costo pro-
medio también se reduce mediante el progreso de la tecnologia. Esto es

util para enfrentar la inflaciéon promovida por el costo.

Promover la oferta efectiva

Un grave problema para China es la seguridad alimentaria. Mediante la
reforma de la regulacion de la seguridad de la produccion y del sistema
judicial, se fortalecen las penas y se garantiza la seguridad de consumo.
Es util para cambiar la oferta de alimentos de China en una oferta efec-
tiva y para promover el crecimiento econémico.

Mediante las reformas para fortalecer las capacidades del mercado
y para fortalecer la competencia del mercado, se elimina la productivi-

dad sin avances y se reduce la oferta no efectiva.

Estimular la demanda

Las reformas aumentan la tasa de rendimiento de las inversiones con el
fin de estimular la demanda de inversiones. Tomemos como ejemplo la
reforma del sistema de tenencia de la tierra. La tenencia de tierras rura-
les causara que se incrementen las inversiones en tierras por parte de los
agricultores. La reforma en términos de competencia del mercado tam-
bién reducird los requerimientos de entrada, estimulara las inversiones

no gubernamentales, etcétera.

AJUSTE DE LA ESTRUCTURA INDUSTRIAL

El ajuste de la estructura industrial tanto aumenta la oferta efectiva como
estimula la demanda. La demanda de consumo de los residentes chinos

es en realidad muy grande, pero grandes cantidades de demanda son de
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bienes importados, porque de estos carece la oferta efectiva. Que los resi-
dentes chinos compren grandes cantidades de articulos de lujo extran-
jeros es una prueba obvia. Asi, en tanto China produzca suficientes bie-
nes adecuados, esta parte de la demanda externa puede convertirse en
demanda interna.

Asimismo, eliminar la productividad sin avances e introducir pro-
ductividad avanzada también puede aumentar la tasa de rendimiento
de las inversiones de toda la economia para estimular la necesidad de

inversiones.

FORTALECER LA INNOVACION INDEPENDIENTE

Como ya se menciond, el progreso educativo tecnolégico ha llegado al
término de su ruta en China, por lo que es inevitable fortalecer la inno-
vacion independiente. Mediante la innovacion, se agrega la incorpora-
ci6on de ciencia y tecnologia, y se reforman los sistemas de ciencia y tec-
nologia y la educacioén. El pais dirige la investigacion y el desarrollo de
gran escala de la ciencia y tecnologia basicas y se emprenden proyectos
como la exploracion en gran escala del espacio y del fondo del mar, para
promover el progreso de la ciencia y la tecnologia, y para reformar la
difusién y la transformacion de los frutos de la ciencia y tecnologia; au-
mentan la tasa de rendimiento de las inversiones y la eficiencia de la

explotacion de los recursos y se estimulan la demanda y la oferta.

COMBINACION DE POLITICAS MACROECONOMICAS EN LA “NUEVA
NORMALIDAD"

Como ya se menciono, en la “nueva normalidad” la economia china en-
frentara la situaciéon de doble deflacion de oferta y demanda. Por tanto,
es necesario aplicar politicas de doble expansién de oferta y demanda
con el fin de promover el crecimiento econdmico. Entre las politicas de

expansion de oferta se encuentra la reducciéon de impuestos a las empre-
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sas, aumento de eficiencia econdmica mediante reformas, incremento
de la apertura y disminucién del costo de materias primas, entre otras.

Cuando se aplica la gestion de la oferta, debe evitarse en lo posible
aprovecharse de las medidas administrativas para intervenir en la ope-
racion de las empresas y tratar de aprovecharse de medidas indirectas y
de medidas legales. El ejemplo extremo de la gestion de la oferta es una
economia planeada, por lo que debemos estar muy alertas. La gestion de
la oferta que proponemos es dar a las empresas mas derechos para ma-
nejar sus propios asuntos y para tener mas espacio para el desarrollo; es
una gestion de la oferta con politicas de reformas mas vigorosas, como
reducir el requerimiento de entrada de las industrias, fortalecer la aper-

tura y reducir impuestos para las empresas, etcétera.

CONCLUSION

Varios factores, como el aumento de los costos de produccion, el cambio
del progreso tecnoldgico, la reduccion de la tasa de rendimiento de las
inversiones y la discontinuidad del crecimiento impulsado por las ex-
portaciones, hicieron que la economia china entrara en la “nueva nor-
malidad”. Algunos aspectos de esta “nueva normalidad” son el declive
del crecimiento econdmico, el surgimiento de riesgos potenciales de “es-
tanflacion”, la reduccion de la presion del empleo, el aumento de la pro-
porcién del consumo, el cambio natural de la estructura industrial de
ser intensiva en mano de obra a ser intensiva en capital y en conoci-
miento, y el incremento de la demanda de la innovacién independiente.
En la “nueva normalidad”, China debe reducir el objetivo del crecimiento
econémico, profundizar las reformas, acelerar el ajuste de la estructura
industrial y la innovacién independiente, aplicar la combinacién de po-
liticas de la doble expansion de la gestion de oferta y demanda e instru-
mentar la combinacion de politicas de estabilidad monetaria o defla-

cion de pequenas cantidades y expansion financiera.
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SEGUNDA PARTE
REFORMAS Y DESARROLLO SANO DE LA ECONOMIA CHINA






PROFUNDIZACION AMPLIA DE REFORMAS
EN EL “NUEVO COMIENZO DE LA HISTORIA™

Liu WET?

FanG YE?

EN LA ACTUALIDAD, EL DESARROLLO DE LA SOCIEDAD y de la economia
chinas llegé a un nuevo nivel. China pronto entrara en su 13 Plan Quin-
quenal. En este nuevo comienzo de la historia, China puede enfrentar la
problematica situacion de que la competencia basica tradicional de su eco-
nomia nacional desaparezca poco a poco y que la principal amenaza del
desequilibrio macroeconémico se convierta en insuficiencia de demanda,
lo que crea una nueva necesidad de planear una profundizacién amplia
de las reformas. En este nuevo comienzo de la historia, las reformas deben
intensificarse ampliamente, el objetivo general de estas reformas debe ser
mas definido y las tareas de estas reformas deben planearse de modo es-
pecifico en todos los aspectos. Debemos insistir en la direcciéon de la eco-
nomia de mercado socialista y mantener el orden en la competencia de
mercado. Mientras tanto, debe aclararse el sistema de propiedad de las
empresas y el problema para el cual deben aplicarse primero las reformas,

la reforma del sistema de propiedad o del sistema de precios.

EL ACENTO DEL DESARROLLO ECONOMICO PASA DE ESCALA
A ESTRUCTURA

Enla Tercera Sesion Plenaria del 18 Comité Central del pccH se observo

que China debe comenzar su profundizacion amplia de reformas en un

1 Fuente del material: Economic Information Daily, 7 de noviembre de 2015.
2 Presidente de Renmin University of China.
3 Jefe de reporteros de Economic Information Daily, lider del Group of Macroeconomy.
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nuevo comienzo de la historia. Cabe entender este “nuevo comienzo de
la historia” en dos aspectos.

Por una parte, el desarrollo de la economia social de China alcan-
z6 un nuevo nivel. En términos de la escala de la economia, el piB de
China ha estado cerca de 10% en los pasados treinta afos, y la cantidad
total del P1B ha sido 24 veces mayor que el registrado al principio de las
reformas (por los precios inalterados). El p1B de China calculado por el
tipo de cambio ha excedido el de Japon, que ahora se ubica en el segun-
do lugar mundial, y la proporcién global de su p1B ascendié de 1.8% a
mas de 11%. En términos del nivel per capita, la tasa de incremento anual
promedio del P1B per capita de China es de casi 9% desde hace mas de
treinta afios, lo que se incrementd 17 veces en comparacion con la que
estaba vigente al principio de las reformas (por los precios inalterados).
La China de 1978 era una nacion pobre con bajos ingresos, pero en 1998
el nivel del p1B per céapita habia alcanzado el nivel de los paises con in-
gresos bajos e intermedios y en 2010 llegé al nivel de las naciones con
ingresos intermedios y altos (de acuerdo con el estandar del Banco Mun-
dial). En términos de la evolucién de la estructura econémica, el nuevo
estilo de industrializacién, modernizacién agricola, urbanizacion e in-
formatizacion ha registrado un progreso sustancial. En comparacién con
los paises actuales con industrializacién estandar, China atraveso el pe-
riodo inicial de industrializacién desde 1978 y el periodo medio y pos-
terior de industrializacion, y casi ha logrado 70%, lo cual no esta lejos de
su objetivo de realizacidon general de industrializacién; su nivel de mo-
dernizacion agricola se elevé desde el nivel de los paises pobres hasta el
nivel de los paises de ingresos altos o0 medios. La proporcién de la mano
de obra agricola china disminuyé de 70.5% en 1978 (el promedio era de
72% en los paises de bajos ingresos) a 36% (el promedio es de 30% en
paises de ingresos altos o medios). Asimismo, el nivel de urbanizaciéon
de China se elevo de menos de 20% en 1978 a 52.6% actualmente (de
acuerdo con el estandar internacional general, 35% de la poblacion). Aun-

que hay una serie de contradicciones profundas, en términos de rapidez
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China entrd en el periodo de aceleracion (30%-70%). Mientras tanto,
con la industrializacién, modernizacion agricola, el desarrollo de la ur-
banizacion y la informatizacion, en especial la moderna industria de
servicios basada en informaciéon moderna, la tecnologia ha registrado
un crecimiento notable.

Por otra parte, la condicién del desarrollo social y econdémico de
China experimentd nuevos cambios. En primer lugar, en la nueva etapa
del crecimiento econdémico, la condicidn restrictiva en términos de po-
litica, economia, cultura, sociedad, ecologia, etc., evolucion6 de manera
fundamental, para crear una serie de nuevas contradicciones. La tasa de
crecimiento natural de la economia de China se redujo de 10% al afio a
cerca de 7% (posiblemente incluso menos). En segundo lugar, en térmi-
nos del desarrollo social y econdmico de China, tanto la oferta como la
demanda cambiaron de manera fundamental. En términos de oferta,
la ventaja del bajo costo de los factores de produccion en el pasado se
debilité ahora de manera absoluta o correspondiente. La competencia
tradicional basica de la economia nacional de China disminuy¢ gradual-
mente, incluso el ascenso del precio de la mano de obra, la cercania al
punto de inflexién de Lewis, la atenuacién de los dividendos demogra-
ficos, el aumento de los precios de la tierra, el aumento del grado de es-
casez de fuentes de tierras en la industrializacién y el incremento del
costo de los entornos ecoldgicos, lo que se incorpord al costo de las em-
presas vy a la economia nacional mediante reglas y sistemas guberna-
mentales y sistemas de mercado, etc. En términos de la demanda, la si-
tuacion de la economia pobre de China en el pasado cambié de modo
fundamental y la funcion de su sistema de mercado se fortaleci6. La nor-
malidad del desequilibrio econémico nacional de China ya no es la ex-
pansion de la demanda, y la principal amenaza del desequilibrio macro-
econdmico se convirtié en una demanda insuficiente. Antes que nada,
la demanda interna no basta. La demanda de inversiones no puede ha-
llar nuevas oportunidades para invertir, debido a la insuficiencia de in-

vestigacion y de desarrollo independientes, y la demanda se agota mas.
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Aunque es obvio que el nivel de ingresos de los habitantes de China creci6
y la escala de ahorro se expandi6 en esta nueva etapa, de acuerdo con la
eficiencia del mercado, no es facil que los ahorros se traduzcan en inver-
siones. Silas inversiones se expanden con base en la tecnologia y la estruc-
tura de productos originales de China, se generara una repeticion grave,
lo que causara la “burbuja” de la productividad excesiva. La demanda de
consumo causara la brecha del ingreso de los habitantes para expandirse
microcésmicamente, debido a la distorsion en la distribucion del ingreso
nacional, lo que reduce la inclinacién del consumo social. Macrocdsmica-
mente, la rapidez del incremento y la proporcion del ingreso de gobiernos,
empresas y habitantes estan desequilibradas. Y la proporcion del ingreso
de los habitantes en la economia nacional de China se reduce continua-
mente, lo que causa un desequilibrio entre el crecimiento del consumo y
el crecimiento de la economia nacional. Por tanto, la demanda macroeco-
némica pasa de un acento en enfrentar escaseces en la economia a un
acento en enfrentar una economia excesiva, y la operacion microcosmica
de las empresas debe cambiarse de la adaptacion a la expansion de la de-
manda a una adaptacion al agotamiento de la demanda.

El cambio en los aspectos de la oferta y la demanda requiere que el
desarrollo econémico de China pase de centrarse en la expansion de la
escala a centrarse en un ajuste estructural. El equilibrio relativo dela can-
tidad y sustentabilidad totales del desarrollo se obtiene cuando la estruc-
tura de factores de entradas y resultados de una economia nacional se
cambia con base en la innovacién tecnoldgica, cuando la estructura de
distribucion del ingreso nacional se ajusta con firmeza al mismo tiempo
conforme se desarrolla la economia y cuando el grado de actualizacion de
la estructura industrial se eleva con base en la innovacién independiente.

Este nuevo comienzo de la historia postula nuevos requerimien-
tos para la profundizacién amplia de las reformas. Al comienzo de este
nuevo plan, la profundizacién amplia de las reformas contiene ocho pun-
tos de dos clases, respecto de la insistencia en una direccién de la econo-

mia socialista de mercado y del orden y gravedad de las reformas.
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INSISTIR EN LA ECONOMIA SOCIALISTA DE MERCADO

EL OBJETIVO TOTAL DE LA PROFUNDIZACION AMPLIA
DE LAS REFORMAS DEBE SER MAS DEFINIDO

Esto significa que “el sistema socialista con caracteristicas chinas se me-
joray desarrolla, y que se promueven el sistema de gobierno nacional y
la modernizacién de la capacidad de gobernar”. El objetivo de la refor-
ma econdmica es solo un objetivo secundario de la meta total, y el sistema
e instituciones econdmicas solo son una parte del sistema de gobierno
nacional. El sistema de gobierno nacional abarca sistemas e institucio-
nes en varias dreas como economia, politica, cultura, sociedad y cons-
truccion ecoldgica. La modernizacion del sistema de gobierno nacional
es que cada drea y subarea se unifiquen y se coordinen mutuamente en
términos de los sistemas de facultades, responsabilidades e intereses con
base en sistemas e instituciones, de modo que la responsabilidad tenga
el estimulo del interés correspondiente.

La capacidad del gobierno nacional significa que lograr la moder-
nizacion requiere que las reformas econdmicas sean un componente im-
portante del objetivo total de la profundizaciéon amplia de reformas, en
el nivel del sistema de gobierno al principio del nuevo plan. Que las re-
formas se promuevan de modo amplio, sistematico y coordinado en las
areas de economia, politica, cultura, sociedad, construccion ecoldgica,
etc., puede contribuir a su realizaciéon. Al mismo tiempo, en términos
del juicio del desempenio y el estdndar de las reformas, la eficiencia del
area de produccion es mas obvia en el periodo de pobreza y el nivel de
vida del pueblo mejora poco a poco. Al mismo tiempo, cuando se des-
taca el objetivo de la eficiencia, debe prestarse mds atencion al drea de la
distribucion y la equidad para la gran mayoria del pueblo. Asimismo,
debe compartirse por completo el bienestar en desarrollo que conllevan
las reformas y debe ponerse mas atencion en elevar el nivel de vida del

pueblo, con la noble bisqueda de la abundancia material y espiritual.
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Por tanto, el objetivo total que persigan las reformas debe ser més siste-

matico y mas amplio, con una busqueda histérica mas abundante.

LAS TAREAS DE LAS REFORMAS DEBEN ASIGNARSE
EN TODOS LOS ASPECTOS

El acento de las reformas debe generalizarse en “seis puntos de aten-
cién” de economia, politica, cultura, sociedad, construccion ecologica y
la construccion del partido, etc. Y, mientras tanto, debe “centrarse en la
reforma del sistema econémico y hacer que la reforma del sistema eco-
ndémico desempenie su papel impulsor”; esto debe destacarse en las refor-
mas de varias areas. Como China esta en la primera etapa del socialismo,
no ha cambiado la principal contradiccion de su sociedad, el desarrollo
es de primordial importancia y no ha variado el requerimiento histdrico
de centrarse en la construccién econdmica, la reforma de la economia
necesita basarse en la reforma general y la reforma general necesita guiar-

se por la reforma de la economia.

EL ACENTO E IMPULSO ES LA REFORMA ECONOMICA,
Y DEBE INSISTIRSE EN LA DIRECCION DE LA ECONOMIA
SOCIALISTA DE MERCADO

La cuestion central de la insistencia en la direccién es abordar bien la
relacién entre gobierno y mercado; profundizar las reformas al centrar-
se estrechamente en la funcién decisiva del mercado en la distribucién
de recursos, mientras se realiza adecuadamente la funcién del gobierno.
En otras palabras, microcdsmicamente (la naturaleza de la distribucion
de los recursos es microcdsmica), el mercado esta hecho para desempe-
nar la funcién decisiva en términos de la distribucion de recursos, y el
comportamiento de los sujetos microcdsmicos del mercado, que son fa-
bricantes y consumidores, se limita por las reglas del mercado. La base

del mercado tiene dos aspectos. Por una parte, a partir del principio de
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la justicia por adelantado, los sujetos del mercado tienen oportunidades
justas y no deben existir discriminacién ni privilegios en el sistema; por
otra parte, la eficiencia es el objetivo de la competencia en el mercado.

Macrocdsmicamente, a partir de la premisa de que los gobiernos
respetan por completo la funcidon decisiva del mercado en la distribu-
cién de recursos, el mercado desempeia su papel de mejor manera y
mas eficazmente sobre todo en términos de vencer el fracaso y las res-
tricciones. Mientras mds completo es su papel en la distribucion de re-
cursos, mds definidas son las fallas y restricciones del mercado y mas
eficaz y cientifico es el ajuste gubernamental necesario contra las fallas
del mercado. Por tanto, los aspectos decisivos del cambio de la funcion del
gobierno y las reformas correspondientes del sistema son mas vitales en

la distribucién de recursos.

EL MERCADO DEBE ESTAR HECHO PARA DESEMPENAR EL PAPEL
DECISIVO EN LA DISTRIBUCION DE RECURSOS

La dificultad real de las reformas cambia gradualmente de la expansién
del espacio de la funcién del mercado a la garantia de una competencia
de mercado mas justa y al aumento de la eficacia del mercado. Aunque
se necesita la intervencion directa de un sistema planeado y un poder
administrativo tradicionales en la distribucién de recursos para vencer
este obstaculo, lo que es mds importante es la perfeccion de una compe-
tencia de mercado ordenada. La dificultad real de las reformas poco a
poco se transforma de la expansion de la escala de la funcién del merca-
do en el aumento de la calidad del mercado. Por tanto, la perfeccion del
orden del mercado es mas urgente, incluso el orden interno y el orden
externo de la competencia de mercado.

El orden interno del mercado abarca, sobre todo, el orden de los
competidores del mercado, que es el sistema de propiedad de empresas
que determina quién entra en el mercado y quién efecttia la competen-

cia. El orden de transaccion del mercado, que es el sistema de decision
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de precios, determina la forma de decidir la condicion de las transaccio-
nes y la de lograr la transaccion. La conformacion del sistema en estos
dos aspectos constituye el llamado sistema competitivo interno del mer-
cado. El orden externo del mercado abarca principalmente el orden legal
de la economia de mercado, que confirma el sistema interno de la com-
petencia de mercado, y el orden moral de la economia de mercado, que
apoya espiritualmente el orden interno de la competencia de mercado.
Obviamente, la dificultad del proceso de reforma de la economia socialis-
ta de mercado cambia de la expansion de la escala del mercado a la per-
feccion de las 6rdenes de mercado, lo que requiere que las reformas sean
una promocion sistematica en varios aspectos de la economia, politica,

cultura, sociedad, instituciones de construccién ecoldgica, etcétera.

REFORMAS DE PROPIEDAD Y EL ORDEN DE LAS REFORMAS
DE PRECIOS

EL ORDEN DE LOS SUJETOS DE LA COMPETENCIA DEL MERCADO
Y LA PROMOCION COMUN DEL ORDEN DE TRANSACCION

Larelaciéon mutua entre la reforma del orden de los sujetos (el sistema de
propiedad de las empresas) y el orden de transaccion (la institucion de de-
cision de precios) en el sistema interno de la competencia de mercado ha
cambiado: se necesita una promocion unificada y comun de la reforma.

El orden de la reforma del sistema de propiedad de las empresas y
el sistema de decision de precios ha sido el tema en debate durante el
mediano y largo plazos en el proceso de reforma. En la practica, el acen-
to fue diferente en periodos diferentes. Antes de 1992 (el 14 Congreso
Nacional del pcch), el énfasis de la reforma se hizo en las dreas de distri-
bucidn y circulacion, y apenas se abordaba la propiedad de las empresas.
Aunque las reformas como el adelgazamiento del gobierno, transferen-
cia de una parte de las ganancias y un sistema de contratos comenzaron

en empresas de propiedad estatal, son ajustes de relaciones de distribu-
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cién econdémica. Por tanto, la reforma y los ajustes de precios son mds
activos en el periodo inicial de la reforma econdémica urbana.

El 14 Congreso Nacional del pccH definié que la economia socia-
lista de mercado se orienta a objetivos, y la siguiente Tercera Sesion Ple-
naria del 14 Comité Central del pccH se dedicé a establecer el moderno
sistema empresarial, si bien esto sucedi6 hasta 1997, cuando el 15 Con-
greso Nacional del pccH lo hizo definitivo. Asi, el énfasis de las refor-
mas empresariales en China se desplazé de la reforma externa de orden
de precios a la reforma de propiedad de las empresas, que en la actuali-
dad ha experimentado cambios profundos. Por una parte, la estructura
de propiedad de la sociedad china ha evolucionado desde la ventaja ab-
soluta del sistema de propiedad estatal hasta una estructura de propie-
dad mixta. De acuerdo con el censo mas reciente, el capital nacional es
de 19.6%; el capital colectivo, de 2.1%; el capital de las personas legales, de
30.5%; el capital privado, de 23.9%, y el capital extranjero, de 23.9%, en
el capital pagado de las empresas industriales que se ubican en la parte
superior de la escala de designacion estatal; por otra parte, los sujetos de
la propiedad de las empresas son cada vez mds plurales. El capital nacio-
nal es de 50.6%; el capital colectivo, de 0.4%; el capital de las personas
legales, de 42.3%; el capital privado, de 2.7%, y el capital extranjero, de
4%, en las empresas controladas por el Estado, en la parte superior de la
escala de designacion estatal: el capital privado real es solo de 67% en el
capital pagado de las empresas privadas, y el resto, de capital de perso-
nas legales o colectivo nacional; y el capital extranjero real es de 76% en
las empresas de financiamiento extranjero, y el resto es de capital de per-
sonas legales, colectivo nacional o personal.

En otras palabras, la mezcla de la estructura de propiedad en Chi-
na y el pluralismo de los sujetos de propiedad de las empresas en la
etapa actual ha tenido logros notorios. La profundizaciéon de las refor-
mas del orden de los sujetos del mercado en China enfrenta tres aspec-
tos contradictorios. Uno es el problema de la organizacién industrial

de las empresas de propiedad estatal, como la estructura de distribu-
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ci6on de las empresas, y el antimonopolio, que es la relacion entre las
empresas de propiedad estatal y el mercado. Otro es el problema de la
estructura de gestion de las empresas de propiedad estatal y el equili-
brio entre facultades, responsabilidad e intereses, que es la relacién en-
tre las empresas de propiedad estatal y los gobiernos, asi como el equi-
librio entre los poderes internos. El tercer aspecto es mas importante: el
ascenso sistematico de la justicia de las empresas con diferentes cualida-
des econdmicas cuando compiten en el mercado. Por tanto, la reforma
del orden de transaccion, que es el fomento y perfeccionamiento del siste-
ma justo y competitivo de decision de precios, conforma una totalidad
unificada e interdependiente con los sujetos del mercado. Las empresas
que no estan limitadas por las regulaciones del mercado no tienen pre-
cios justos y competitivos. Los sujetos de las transacciones (propiedad)
deciden la condicién de la transaccion (los precios) pero, si no hay un
orden justo y competitivo de las transacciones, es poco probable que

algtin sujeto del mercado tenga una competencia completa y justa.

EL CAMBIO AL FACTOR DE MERCADO

En el fomento del sistema de mercado, el acento debe estar en la crea-
cién del sistema del mercado de mercancias, como el cambio gradual de
la conversién al mercado de bienes de inversion y de bienes de consumo
al factor de conversién al mercado. Mediante reformas de 35 afos, el
mercado de mercancias de China basicamente se materializ6. Sin im-
portar cudles sean los bienes de inversion o los bienes de consumo, los
precios de 90% de ellos se determinaron mediante el mercado y no me-
diante el gobierno en el periodo inicial. Aunque hay injusticia en la com-
petencia, el método de transaccion y de precios ha cambiado de ser un
sistema planificado a un sistema de mercado. El cuello de botella de la
profundizacién del mercado es el factor de conversion al mercado, con
factores como trabajo, tierras, capital, patentes, etc. De hecho, si quere-

mos que el mercado desempeiie el papel decisivo en la distribucién de
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recursos, la base para hacerlo es la conversion al mercado de los facto-
res. Si queremos elevar la eficiencia y la justicia de la distribucion de
recursos, la clave es la conversion al mercado de los factores. Sin la pro-
fundizacién y perfeccionamiento de la conversion al mercado de facto-
res como trabajo, tierras, capital, patentes, etc., China enfrenta profun-
das subcontradicciones en una serie de distribuciones de recursos y serd

dificil vencer los obstaculos en su desarrollo social y econémico.

ENTRAR EN EL NUEVO PERIODO DE INTEGRACION RURAL-URBANA

En la condicién de los sectores duales, la reforma rural-urbana comien-
za a hallar formas de promoverse en distintos periodos, y poco a poco se
transforma en integracion rural-urbana, una totalidad unificada e inte-
rrelacionada de reformas y formas de desarrollo entre las areas rurales
y urbanas. En el periodo actual, es poco probable una reforma aislada
en las dreas rurales y urbanas. El desarrollo de la sociedad y de la eco-
nomia de China ha provocado que la economia de sectores duales de las
areas rurales y urbanas experimenten cambios profundos. Si bien el es-
tado econdmico de sectores duales atin es muy brillante, en especial la
distincion obvia entre las areas rurales y las urbanas, el proceso de mo-
dernizacién de China ha llegado al periodo histérico clave cuando debe
conquistarse la economia de sectores duales. Mas aun, la conquista total
de la economia de sectores duales requiere gran innovacion de sistemas.
Por una parte, en términos de reforma econémica, debe dependerse del
factor mercado, incluyendo el perfeccionamiento de la conversion al mer-
cado de la mano de obra rural, la tenencia de la tierra rural y la fluidez
del mercado, el establecimiento de un mercado unificado de construc-
cion de terrenos en las areas rurales y urbanas, el fomento y perfeccio-
namiento de un sistema de mercado financiero —en especial el fomento
de un mercado financiero rural-, la aceleracién de la conversién al mer-
cado del capital, etc. Por otra parte, en términos de reformas totales, la

reforma del sistema econémico rural y urbano, y la creacién de cons-
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truccion ecologica, etc., deben integrarse en una totalidad, porque una
conquista completa de la economia de sectores duales implica un dras-

tico cambio historico fundamental en todo aspecto de la sociedad.

CAMBIO DE FORMAS DE EXPLORACION DE PROMOCION
DE LA REFORMA

En términos de la promocién de las reformas, las formas de exploracion
se transforman en la combinacién de disefio de alto nivel y avances por
etapas. En otras palabras, en términos del objetivo total, direccion total
y tareas y cuestiones bdsicas de la reforma, légica histérica y promocion
de reformas, el alto nivel se usa para disefiar y se presentan cuestiones
unificadas. Pero, en términos de la practica concreta, la manera de avan-
zar paso a paso se emplea para explorar caso por caso. Por una parte, la
sistematizacioén y la coordinacién de muchos aspectos, asi como las pro-
fundas complicaciones contradictorias de la profundizacion amplia de
las reformas requieren una unificaciéon del disefio de alto nivel y avan-
ces por etapas. Por otra parte, tras la puesta en practica de las reformas
por 35 aios, la experiencia que hemos acumulado y las nuevas dificul-
tades que enfrentamos ahora nos brindan tanto confianza en nosotros
mismos como una necesidad acuciante para unificar estos dos plantea-

mientos.



LA PROFUNDIZACION AMPLIA DE LAS REFORMAS
ES LA RUTA INEVITABLE DEL DESARROLLO SANO
Y DE LARGO PLAZO DE LA ECONOMIA CHINA!

Su JiaN?

HACE POCO SE DEBATIO EN LOS CIRCULOS ACADEMICOS extranjeros y
nacionales, y en la sociedad en general, si la economia china puede cre-
cer sustentablemente. Sobre todo, después del consenso de que la eco-
nomia china entré en una “nueva normalidad”, cada vez es mas popular
una actitud pesimista al respecto. Pero estos andlisis se refieren basica-
mente al aspecto de la oferta, que gira en torno al cambio de la tasa de
crecimiento potencial. De hecho, sin importar cudl sea la futura tasa
de crecimiento potencial china, este pais enfrentard el problema de una
productividad excesiva en los aflos por venir. Por tanto, los factores que
restringen el crecimiento econémico chino se ubican del lado de la de-
manda. En este capitulo se presentan las perspectivas econémicas chi-
nas de desarrollo a partir de la demanda.

Aqui se teoriza que el crecimiento de largo plazo y saludable de la
economia necesita el crecimiento simultdneo de la oferta y la demanda
totales. Por tanto, el crecimiento de la demanda de buena calidad es
la base del crecimiento de largo plazo y saludable de la economia. Esta
llamada “demanda de buena calidad” es la demanda de consumo e in-
version con una utilidad marginal o tasa de rendimiento marginal ele-
vadas. En este articulo se analiza la fuente y la escala potenciales de la

demanda futura de consumo chino de buena calidad y la demanda de

1 El contenido de este capitulo se publicé en China Opening Journal, vol. 6, 2015. El
contenido fue levemente modificado.

2 Profesor de economia, Peking University, subdirector permanente del Institute of
Economic Study in Peking.
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inversiones de buena calidad y, al final, se sefiala que las reformas son la
ruta inevitable hacia la transformacion de estas demandas potenciales

de buena calidad en la realidad.

EL CRECIMIENTO DE LARGO PLAZO DE LA DEMANDA DE BUENA
CALIDAD ES LA CLAVE PARA EL CRECIMIENTO DE LARGO PLAZO
Y SALUDABLE DE LA ECONOMIA

En las teorias macroecondmicas actuales, se piensa en la demanda sobre
todo en un marco de corto plazo, y dificilmente en un marco de largo
plazo. Las llamadas actualmente “teorias sobre crecimiento econémico
de largo plazo” son en realidad teorias de crecimiento de largo plazo
sobre “productividad” o “resultado potencial” que no mencionan el cre-
cimiento de largo plazo de la demanda. Aunque algunos modelos de
crecimiento econémico impliquen la demanda, que suponen que la oferta
y la demanda al final se equilibraran en un periodo prolongado, el cre-
cimiento de largo plazo de la demanda no se analiza a profundidad. De
cualquier modo, el crecimiento de largo plazo de una economia necesi-
ta simultdneamente el crecimiento de la oferta y la demanda. Si el creci-
miento de la demanda no se mantiene al ritmo del crecimiento de la
oferta, se presenta la crisis de la productividad excesiva; al contrario, si
el crecimiento de la oferta no se mantiene al ritmo del crecimiento de la
demanda, se presenta la inflacion o crisis de falta de bienes.

Asi, en el largo plazo, la demanda debe ser capaz de crecer. Pero si
la economia quiere crecer saludablemente en el largo plazo, la demanda
debe ser demanda de buena calidad. La llamada “demanda de buena
calidad” se refiere ala demanda que lleva a los consumidores una utilidad
marginal elevada, o a los inversionistas un elevado rendimiento espera-
do de las inversiones. Por ejemplo, el crecimiento de la demanda de con-
sumo en una economia se da por el surgimiento de nuevos productos
que generan nuevos focos de consumo. La utilidad marginal de esta clase

de consumo de producto por lo general es alta, por lo que pertenece al
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consumo de buena calidad; o el crecimiento de las inversiones en una
economia es por mejores oportunidades de inversion, por lo que puede
obtenerse una tasa esperada de rendimiento mds alta, y esta clase de
inversiones son de buena calidad.

Al contrario, las actuales politicas monetarias y fiscales keynesia-
nas populares estimulan la demanda al reducir la utilidad marginal del
consumo (si las politicas se dirigen al consumo) y la tasa esperada de
rendimiento de inversiones. Por tanto, la demanda estimulada es deman-
da de baja calidad. Tomemos como ejemplo las politicas monetarias. Las
politicas monetarias estimulan las inversiones al reducir las tasas de in-
terés, pero con el declive de las tasas de interés se aceptan los proyectos
con las peores tasas esperadas de rendimiento. Por tanto, la calidad de
las inversiones es cada vez peor. Al final, una vez que las tasas de interés
se elevan por alguna razdn, estos proyectos caen en un déficit y los prés-
tamos relevantes serdn deudas malas (incobrables). Cuando crece la es-
cala de estas malas inversiones, se presentan crisis financieras.

En el largo plazo, ;existe demanda de buena calidad potencial en
China? ;Y su escala promete un crecimiento de largo plazo de su econo-
mia? Creo que China no carece de demanda de buena calidad. Analiza-

mos esto en dos aspectos de consumo e inversion.

ORIGEN DEL CONSUMO CHINO DE BUENA CALIDAD

En términos de la economia global, el origen del consumo de buena cali-
dad es la explotacion sin precedente de nuevos productos, que es inevi-
table para la economia desarrollada que esta en la frontera de la ciencia
y la tecnologia, en especial para Estados Unidos. Pero China, cuya eco-
nomia esta actualmente en el periodo de desarrollo, no esta en la fron-
tera de la ciencia y la tecnologia mundiales, y la actual estructura de le-
gado de factores de China significa que no puede explotar esta clase de
nuevos productos independientemente de su capacidad de investigacion

cientifica o de su capacidad financiera. En la situacidn actual, la fuente
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del consumo de buena calidad en China presenta, sobre todo, cuatro
aspectos: ajuste de politicas de poblacion, mejora del consumo, apertu-

ra al interior y al exterior, y promocién de oferta efectiva.

Ajuste de politicas de poblacién

El ajuste de las politicas de poblacion conlleva un consumo de buena
calidad. La razén es que China enfrentara una grave escasez de mano
de obra y el problema del envejecimiento, que impondra fuertes presio-
nes a su sistema de seguridad social, pero el aumento de nacimientos
puede resolver estos problemas. Los nifios recién nacidos incrementan
el consumo de inmediato, lo que causara un incremento del consumo
en cerca de veinte afos. Por tanto, el ajuste de la politica de fertilidad de
China estimulara la demanda en el corto plazo y estimulara la oferta en
el largo plazo.

En la actualidad, China decidié abrir con amplitud su politica de
dos hijos, y las politicas de poblacion chinas continuaran flexibilizan-
dose; tendran que adoptarse politicas de fomento de nacimientos por
las presiones del envejecimiento y la seguridad social. Aunque me pare-
ce que China debe cancelar por completo el plan familiar en seguida y
fomentar los nacimientos, a partir de la realidad actual, el ajuste de las
politicas de poblacién chinas serd un proceso largo. Por tanto, tardara

mucho para que influya en el consumo chino.

Mejora del consumo

Incluso en el caso de que la poblacién permanezca sin cambios, China
también puede generar un consumo de buena calidad mediante la me-
jora del consumo. Si contrastamos los niveles de vida de los chinos y de
los estadunidenses, la mayor diferencia se presenta entre el consumo en
Chinay en Estados Unidos. La diferencia de consumo es la direccion de

la futura mejora china del consumo. El P1B per cépita chino actual es
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de una cuarta parte del P1B estadunidense calculado por poder de com-
pra. Por tanto, si el nivel de vida del pueblo chino mantiene el ritmo del
estadunidense, significa que la economia china tiene espacio para cua-
druplicarse, lo que sucedera por veinte afios con un ritmo de 7%. Esta
brecha es muy obvia, a menos que se asuma que el nivel de vida del
pueblo chino nunca se emparejard al del estadunidense.

Al observar la situacion de las economias china y estadunidense, la
diferencia entre el consumo chino y el estadunidense se encuentra sobre
todo en el aspecto de los servicios de gama alta. En el consumo de ser-
vicios de gama alta estdn, por ejemplo, el servicio médico, la educacién,
las cuestiones legales, el entretenimiento cultural, el turismo, la investi-
gacion y el desarrollo, las finanzas, los servicios gubernamentales, etc.
Actualmente, el consumo del pueblo chino no es suficiente cuanto a estos

productos.

Apertura al interior y al exterior

La apertura incrementa el tipo de bienes de consumo. Distintos paises,
distinta geografia o distintas culturas crean diferentes estilos de vida y
bienes de consumo. Por ejemplo, el pueblo de Sichuan creé la cocina de
Sichuan, mientras que en el pueblo de Shaanxi son buenos para prepa-
rar fideos; si las dos provincias estuviesen aisladas entre si, el pueblo de
Shaanxi no tendria oportunidad de saborear la cocina de Sichuan o no
conoceria sus alimentos en absoluto. Una vez que se abrieron ambos
pueblos, pueden disfrutar sus estilos culinarios, lo que significa aumen-
tar los tipos de bienes de consumo del pueblo de cada provincia. EIl mis-
mo principio es valido para los viajes. Algunas personas dicen: “Viajar
significa ir a un lugar donde la gente ya se cansé de estar desde el lugar
donde uno ya se cansé de estar”. En el lugar “donde uno ya se cansé de
estar”, la utilidad marginal de toda clase de consumos como paisajes o
alimentos es muy baja. Estar “cansado de estar” significa que la utilidad

marginal es 0, mientras que la utilidad marginal del “lugar donde la gen-

57



58

SU JIAN

te ya se cansé de estar” donde uno nunca ha estado es muy alta. Por
tanto, los viajes elevan la utilidad y el bienestar de los viajeros. Asi, la
apertura permite que la gente disfrute paisajes, alimentos, culturasy cos-
tumbres peculiares; incrementa los tipos de bienes de consumo y con-

lleva bienes de consumo de alta utilidad.

Promocidn de oferta efectiva

Aunque no se consideren los factores anteriores, hay mucho espacio para
la expansion del consumo en China. Si vemos el consumo de los consu-
midores chinos en otros paises, apreciaremos que el consumo potencial
del pueblo chino es muy grande. Los consumidores chinos compran to-
dos los bafios en Japon y articulos de lujo en Europa, consiguen leche en
polvo en Hong Kong y hacen que canadienses y australianos no puedan
costearse casas, todo lo cual muestra que el pueblo chino no carece de
demanda, sino que carece de oferta efectiva.

Los consumidores chinos necesitan bienes con calidad confiable y
no confian en los bienes chinos. Los nifios chinos necesitan leche en
polvo y hay una excelente productividad de leche en polvo china, pero
no nos atrevemos a dar a nuestros hijos leche en polvo nacional. Las
familias que pueden pagarla estan dispuestas a dar a sus hijos leche en
polvo importada. Incluso con los mismos bienes, la calidad de los bienes
chinos en los mercados extranjeros es mejor que la de los bienes chinos
en el mercado nacional y los precios son mas bajos. Si las empresas chi-
nas pueden producir bienes en que confie el pueblo chino, y si tienen la
misma actitud hacia el mercado externo para satisfacer las necesidades
del mercado nacional, la demanda parcial del pueblo chino de bienes
importados se convertird en una demanda de bienes nacionales. Esta es
también demanda de buena calidad. Pensemos que es imposible que los
bienes que el pueblo chino va a comprar a otros paises son demanda de

baja calidad cuya utilidad marginal es baja.
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ORIGEN DE INVERSIONES DE BUENA CALIDAD PARA CHINA

Las inversiones de buena calidad dan a los inversionistas inversiones con
una elevada tasa esperada de rendimiento. Si se desea prometer un desa-
rrollo de largo plazo y saludable de la economia, al invertir se debe pro-
meter la calidad de las inversiones. Las politicas financieras y las politicas
monetarias keynesianas estimulan las inversiones al reducir el costo de
las inversiones, por lo que la inversion estimulada debe ser de baja cali-
dad, que no es lo que deseamos. Con el fin de estimular inversiones de
buena calidad, debemos dar a las empresas mas y mejores oportunidades
para invertir. En términos de la economia china actual, hay tres fuentes
de buenas inversiones: una es la innovacién independiente, otra es la me-

jora de las industrias y la tercera es la creacion de construccion ecoldgica.

Innovacion independiente

El principio de la innovacion independiente es muy claro, y también mu-
chas personas lo favorecen. Pero, en mi opinidn, la ciencia y la tecnolo-
gia de China atn estdn lejos de la frontera del mundo; mientras tanto,
en términos de su capacidad de investigacion y desarrollo, asi como de
su capacidad financiera, China no ha tenido capacidad de competitivi-
dad internacional. Pero, aunque China no la tiene ahora, debe incre-
mentar sus esfuerzos de innovacion independiente. Desde luego, es proba-
ble que China pueda obtener logros de vanguardia mundial en algunos
aspectos. Pero es poco probable que pueda confiar en esto para dar a su
economia las suficientes oportunidades de inversiones de buena calidad

antes de alcanzar la frontera mundial de ciencia y tecnologia.

Mejora de industrias

Al transferir industrias de calidad superior a China, la mejora de las

industrias en realidad puede dar a la economia las oportunidades de
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inversiones de buena calidad. El principio también es obvio. La escala

de las inversiones puede ser muy grande.

Creacion de construccion ecoldgica

El espacio actual de inversiones en China se reduce drasticamente. En
poco mds de veinte afios, las inversiones inmobiliarias desempenaron
un papel muy grande en el crecimiento econdémico chino. Algunas per-
sonas criticaron las inversiones y dijeron que el desarrollo de China en
los pasados poco més de veinte afios dependi6é demasiado de las inver-
siones inmobiliarias. Esta opinion en realidad esta equivocada. ;Por qué?
Hay una légica interna en las inversiones inmobiliarias. En especial hace
dos y tres décadas, cuando las condiciones de vida y de alojamiento del
pueblo china eran muy deficientes, la demanda de vivienda era la de-
manda mas urgente del pueblo chino. En esa época, las casas tenfan una
utilidad marginal muy grande para la gente, por lo que las inversiones
inmobiliarias eran inversiones de buena calidad. Y en esa época, el de-
sarrollo de la industria inmobiliaria se ajustd firmemente a la demanda
del pueblo. Las inversiones inmobiliarias anuales fueron de 12% en el
pIB chino, cuya escala era muy grande. En este momento, con un desarro-
llo inmobiliario de escala tan grande durante mucho tiempo, el merca-
do dela vivienda en China esta basicamente saturado; y, mientras tanto,
con el telén de fondo de la condicién actual de la poblacién china y su
tendencia de poblacion futura, las perspectivas de las inversiones inmo-
biliarias empeoran cada vez mas. Lo mismo sucede con las inversiones
de infraestructura. Con el incremento de toda clase de construccién de
infraestructura china, la escala de las inversiones también se desacelera.
En la actualidad, aunque hay buenas perspectivas, es una realidad que
la rapidez del crecimiento de las inversiones de infraestructura se des-
acelera poco a poco.

Por tanto, en lo que China debe invertir a continuacion es en pro-

yectos que reemplacen a las anteriores inversiones inmobiliarias, sea en
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calidad o en cantidad. En mi opinién, China tiene esos proyectos, que
son la creacion de construccion ecoldgica. El mas habitual es el control
del desierto. El control del desierto es lo que China va a hacer tarde o
temprano, lo cual es benéfico para el pais. Los desiertos de China se ex-
tienden en mas de 1.7 millones de kilémetros cuadrados y su control
necesita inversiones de gran escala. Tardara al menos veinte afios con-
trolar el area desértica de 1.7 millones de kilémetros cuadrados, y la
escala de la inversion es muy grande. En términos de demanda, solo este
punto basta para desarrollar vigorosamente la economia china y que
crezca rapidamente durante veinte afios.

Pero el problema es como prometer que esta clase de inversion es
de buena calidad. ;De donde viene la inversién? Desde luego, no puede
depender del gobierno, pues causaria el problema de deuda guberna-
mental. La dependencia de inversiéon gubernamental creard una in-
version de baja calidad. Lo mas adecuado es atraer inversiones no gu-
bernamentales y ofrecer una alta tasa de rendimiento para las mismas
dirigidas a controlar el desierto, por lo que es necesario establecer un
mecanismo de incentivos razonable, con el fin de convencer a los in-
versionistas no gubernamentales. Mi sugerencia es intercambiar tierras
con inversiones, que es dar un derecho de uso del desierto de largo pla-
z0, incluso como propiedad, para atraer capital no gubernamental al
proyecto. Quien controle bien el desierto, recibe el derecho de uso por
varios cientos de afios o se le da directamente la propiedad. ;Qué hacer
si el incentivo aun es insuficiente en esta situaciéon? El gobierno puede
proporcionar un subsidio. De esta manera, el capital no gubernamen-
tal recibe una tasa de rendimiento elevada con el menor gasto del go-
bierno para atraer las inversiones de capital no gubernamental y crear
inversiones de buena calidad.

sPor qué es una inversiéon de buena calidad? En términos del pais,
el desierto se transforma en tierras adecuadas o de irrigacion de otras
formas. En términos de capital no gubernamental, es una muy buena

oportunidad de invertir en la situacién actual de liquidez excesiva y se
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pueden obtener altos rendimientos. El gobierno otorga el desierto sin
utilidad para recibir buenas tierras y entornos ecoldgicos de buena cali-
dad; mientras tanto, se asimila la productividad excesiva actual. La pro-
ductividad excesiva de China se encuentra en las industrias del acero y
del cemento, mientras que necesita grandes cantidades de esos productos
para controlar el desierto. Una vez que se encuentra la demanda ade-

cuada, deja de existir la “productividad excesiva”.

LA REFORMA ES LA GARANTIA Y LA PREMISA DE LA DEMANDA
DE BUENA CALIDAD

En términos de consumo y potencial, la economia china tendra un espa-
cio enorme para crecer en el futuro. En términos solo de demanda, no
cabe duda de que crecera con rapidez por veinte afos. Pero si queremos
realmente transformar el potencial, China necesita una profundizacién

amplia de las reformas.

La expansién del consumo de buena calidad necesita reformas

1. El ajuste de las politicas de poblacion necesita el apoyo de las reformas.
Este ajuste causara un incremento de la demanda, pero no basta solo
con este ajuste. Como todos los aspectos y todas las secciones de la so-
ciedad que atienden al pueblo, la poblacién recién nacida debe implicar
todos los aspectos y todas las secciones de la sociedad, la politica y la
economia, y debe requerir el apoyo de las reformas en dreas pertinentes.
Ademas, China debe fomentar los nacimientos a partir de ahora, aun-
que en el sistema de urbanizacion y la gestion de residencias actuales se
necesiten reformas al sistema de gestion de poblacion, el sistema educa-
tivo —incluso educacién basica y superior-, el sistema médico, el sistema
de vivienda urbana, el de seguridad social, etc., o las politicas de fomen-

to de nacimientos no generaran el efecto esperado.
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2. El desarrollo de la industria de servicios de gama alta necesita refor-
mas. Esta industria serd la principal direccion del futuro desarrollo de
China. Pero hay dos grandes diferencias entre consumo de servicios y
consumo de bienes. La primera diferencia es que la calidad del servicio
no tiene un estandar objetivo, el cual depende por completo del juicio
subjetivo de los consumidores. En otras palabras, la calidad del servicio
depende completamente de la satisfaccion de los clientes. Esto es muy
diferente del consumo de bienes reales, que tiene un estandar objetivo y
no puede juzgarse por la vista de la gente ni examinarse con instrumen-
tos. Pero la calidad del servicio depende totalmente del juicio subjetivo
de los consumidores. La otra diferencia es que hay una grave asimetria de
informacién en la produccién y el consumo de servicios. Por ejemplo,
en términos de servicios médicos, los doctores sin duda tienen mucha
mas informacioén que los pacientes.

Como la produccién y el consumo de servicios tienen estas dos ca-
racteristicas, hay muchas disputas en el aspecto de produccién y consu-
mo de servicios. Tomemos como ejemplo los servicios médicos. Hoy en
dia, en China, lo primero que piensa un paciente es si lo curardn en ex-
ceso; es decir, el doctor curard otras dreas ademas de la parte afectada,
lo que hara que el paciente pague mas. Y al doctor le preocupa que el
paciente tome represalias. La desconfianza entre doctores y pacientes
causa mayores disputas entre ellos.

Esto significa que si queremos desarrollar una industria de servi-
cios de gama alta debe ofrecerse un buen sistema de resolucion de conflic-
tos, un sistema cultural y un sistema moral. Por ejemplo, necesitamos un
buen sistema nacional de gobernanza. Si se presentan disputas, podemos
resolverlas mediante un buen sistema legal. Y los gobiernos también de-
ben proporcionar otros servicios de buena calidad, como equidad, justi-
cia, seguridad, orden, etc. La situacion actual es que los gobiernos median
las disputas médicas, pero el resultado es que los hospitales y los doctores
ceden mucho. Aunque los familiares de los pacientes ataquen a los docto-

res o a los hospitales, no tienen responsabilidad. La calidad del servicio
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gubernamental es demasiado deficiente. Ademas de un buen sistema na-
cional de gobernanza, se necesita un buen sistema cultural y moral, como
una sdlida ética laboral. Si los pacientes o los familiares confian en su
doctor, pueden dejar de lado los problemas. En la actualidad, el desarro-
llo de una industria de servicios de gama alta ha sido la principal direc-
cion de la siguiente etapa de desarrollo de la economia china, yla deman-

da de esta clase de infraestructura blanda cada vez se fortalece mas.

3. La apertura al interior y al exterior necesita reformas. El proposito de
la apertura al interior es crear un gran mercado nacional unificado con
el fin de expandir la demanda interna total, lo cual necesita reformas am-
plias en todos los aspectos, como el sistema de gestion de residencia, el
sistema educativo, el sistema de gestién de poblacion, el sistema de vi-
vienda, la seguridad social, etc. Mientras tanto, también debe procurar-
se la seguridad y la equidad del consumo de los habitantes en diferentes
areas. Tomemos como ejemplo los viajes. El acto “mas vistoso” en Qing-
dao fue, obviamente, el comportamiento engafioso; hubo situaciones
en las que la seguridad personal de los consumidores se vio amenazada
y la policia no logré dar el servicio que debi6 brindar. En este sistema,
esta clase de demanda de consumo de buena calidad no puede concre-
tarse en su mayor grado y el efecto de la expansion del consumo natu-
ralmente no es bueno.

Sucede lo mismo con la apertura al exterior. El canal principal de
apertura al exterior en el aspecto de la expansion de la demanda de buena
calidad son los viajes y las exportaciones. En términos de viajes, con el
fin de expandir la demanda de este aspecto hasta su mayor capacidad,
es necesario aplicar grandes reformas en el mercado nacional para com-
batir toda clase de conductas engafiosas, para fortalecer la seguridad so-
cial y para garantizar la seguridad del consumo y la seguridad personal
de los viajeros, tanto extranjeros como nacionales; mientras tanto, el go-
bierno debe simplificar el proceso de entrar o salir del pais y el reembol-

so de impuestos tanto como sea posible.
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4. La promocion de la oferta efectiva necesita reformas. Con el fin de pro-
mover la oferta efectiva, primero es necesario reformar el sistema legal.
Tomemos como ejemplo la industria de productos lacteos. Como los con-
sumidores nacionales no aceptan la calidad de los lacteos, la mayoria de
la oferta de productos lacteos nacionales es oferta no efectiva. Si quere-
mos convertirla en oferta efectiva, deben fortalecerse la supervision, la
legislacion y las penalizaciones para procurar la calidad y la seguridad
del consumo de los consumidores nacionales. Mientras tanto, también
es necesario reformar los gravamenes con el fin de que los consumidores
nacionales puedan disfrutar de esos productos de buena calidad junto
con los consumidores extranjeros y, al menos, hacer que los productos
nacionales tengan la misma calidad y el mismo precio en el pais y en el

extranjero.

La expansion de inversiones de buena calidad necesita reformas

1. La innovacién independiente necesita reformas. La innovacion de pro-
ducto es la manera importante de expandir la demanda de buena cali-
dad. Aunque en la actualidad la innovacién independiente no puede ser
la innovacién principal en China, atn la hay. Y cabe predecir que la in-
novacion independiente crecera cada vez mas en China en el futuro. Por
tanto, para fomentar la innovacién independiente, debe fortalecerse la
proteccion de los derechos de propiedad intelectual, lo cual requiere que
China profundice reformas en términos de legislacion, tribunales y apli-
cacion de las leyes. Mientras tanto, con el fin de fomentar la innovacién
independiente, debe aplicarse una profundizacién amplia de reformas
en ciencia y tecnologia, en especial en el sistema de comunicacién de
informacién y personal de ciencia y tecnologia. Tu Youyou es un ejem-
plo obvio. Un cientifico “no reconocido” que ni siquiera es académico
en China gano el premio Nobel. Esto indica que hay graves problemas en
el sistema de informacién chino de ciencia y tecnologia, lo que genera

distorsion en el sistema de incentivos del personal de ciencia y tecnolo-
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gia, y reduce la eficiencia de la distribucién de recursos cientificos y
tecnoldgicos. Ademds, el sistema educativo también debe reformarse para

adaptarlo a la necesidad de formar nuevos talentos.

2. La mejora de industrias necesita reformas. La mejora del consumo y
la mejora de las industrias corresponden a la clase de reformas que ne-
cesita la mejora del consumo y a la clase de consumo que necesita la
mejora de las reformas. Desde luego, salvo por las reformas que necesite
la mejora del consumo, la necesidad de organizar mejores maneras de
produccioén y la relacidn entre el gobierno y el mercado, algunas dreas,
como la supervision del gobierno de los mercados pertinentes, también
necesitaran reformas cuando se enfrenten crecientes mejoras de la es-

tructura industrial.

3. La creacion de la construccion ecoldgica también necesita reformas.
Como ya se menciond, para la expansion de la demanda en China, el
control del desierto puede reemplazar la inversién inmobiliaria tanto en
cantidad como en calidad. Si China desea inversiones no gubernamenta-
les para controlar el desierto, se necesitan incentivos lo bastante atracti-
vos, lo cual implica derechos de uso de tierra de largo plazo o concesiones
de propiedad de tierras. Por tanto, el problema es que debe reformarse
el sistema de tierras y, mientras tanto, debe perfeccionarse el sistema de
proteccion de derechos de propiedad intelectual. Asimismo, el lideraz-
go y el sistema de organizacion del control nacional del desierto tam-
bién necesitan reformas e, incluso, se requieren reformas en los distritos

administrativos.

LA REFORMA ES LA CONDICION NECESARIA DEL DESARROLLO
DE LARGO PLAZO Y SALUDABLE DE LA ECONOMIA CHINA

En resumen, China tiene enormes espacios en los aspectos del incentivo

del consumo de buena calidad y en el incentivo de las inversiones de
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buena calidad, que prometen un crecimiento de largo plazo, saludable y
rapido de la economia china. En términos de consumo, el nivel de vida
del pueblo chino es mucho mds bajo que el de los paises desarrollados,
como Estados Unidos, por lo que en China hay grandes espacios en tér-
minos de expansion del consumo; mientras tanto, el ajuste de las politi-
cas de poblacion, la apertura al interior y al exterior y la promocién de
la oferta efectiva son utiles para estimular la demanda china de consu-
mo de buena calidad. En términos de inversiones, la innovacién inde-
pendiente, la mejora de la industria y la creacién de construccion ecold-
gica tienen gran potencial para estimular inversiones de buena calidad.

Pero, si queremos aprovechar por completo este potencial, China
necesita la profundizacion amplia de las reformas; no solo necesita pro-
fundizar las reformas en términos de su sistema econémico, sino tam-
bién necesita la reforma en los aspectos de politicas de poblacidn, el siste-
ma de tierras, los sistemas social y tecnoldgico, el sistema educativo, el
sistema de vivienda, el sistema de seguridad social y el sistema de ges-
tion de residencia. Por tanto, la profundizacién amplia de las reformas
es la premisa de un desarrollo de largo plazo y saludable de la economia

china.
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RETROSPECTIVAS Y PERSPECTIVAS
DE LAS POLITICAS CHINAS SOBRE NACIMIENTOS

Y1 Fuxian!

Su JiaN?
RETROSPECTIVAS DE LAS POLITICAS CHINAS DE NACIMIENTOS

EN 1960, CHINA SE PROPUSO APLICAR UN PLAN FAMILIAR en algunos dis-
tritos, y este plan se expandié a todo el pais en 1973. En 1980, Song Jian et
al. predijeron que la poblacién de China llegaria a cuatro mil millones de
habitantes y se aplicé en el pais el plan familiar. La tasa de fertilidad total
(promedio de hijos por mujer y fertilidad total, para abreviar) bajé de 4.54
en 1973 a 2.3 en 1990. Después de 1990, los dirigentes nacionales destaca-
ron marcadamente el plan y promovieron el sistema de un voto; ademas,
promulgaron reformas de industrializacién en educacidn, tratamiento
médico, vivienda, etc., lo que redujo la capacidad para procrear. En con-
secuencia, la tasa de fertilidad bajé bruscamente de 2.30 en 1990 a 1.80 en
1991, 1.46 en 1995 y 1.22 en 2000, lo que sento, desde 2012, las bases de-
mograficas para el declive econdémico. De hecho, aunque se hubiese abo-
lido el plan familiar en 1980, con el desarrollo de la economia y la cultura
la tasa de fertilidad también habria disminuido de manera espontanea
y el valor méximo de la poblacién solo habria llegado a 1.6 mil millo-
nes de habitantes, para reducirse después. Por ejemplo, en India, cuyo nivel
de desarrollo social es posterior al de China por mas de 10 afios, la tasa de
fertilidad se redujo espontaneamente de 4.8 en 1980 a 2.3 en 2013; en va-

rias provincias muy desarrolladas, cuyo nivel actual de desarrollo es se-

1 Investigador de la University of Wisconsin in America.
2 Profesor de economia, Peking University, subdirector permanente del Institute of
Economics in Peking.
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mejante al de Guizhou y Xizang de China, la tasa de fertilidad es de 1.6 a
1.8 apenas. Después de 1990, la tasa de fertilidad de China ha sido mas
baja que el nivel de reemplazo, y en esa época el plan familiar debi6 dete-
nerse. Pero la Comision Nacional de Salud y Planeacién Familiar y los
demografos no creian que la tasa de fertilidad fuese tan baja. Predijeron
en 1996 y en 2000 que, si seguia aplicandose el plan familiar, la poblacién
total en 2010 llegaria a los 1.4 mil millones (el resultado del censo de 2010
fue de solo 1.34 mil millones). En esta prediccion, el plan familiar entr6
en el “castigo disciplinario del partido” en 1997 y, en 2001, se emiti6 una
Ley de Poblacién y Planeacién Familiar.

En 2006 juzgamos, por “la urgencia del ajuste de la politica de pobla-
cién a partir del nivel de desarrollo de la poblacion”, que el plan familiar
debia detenerse. La tasa de fertilidad disminuira de 1.95 en 2006 a 1.47 en
2023,y el valor mdximo de la poblacion serd de menos de 1.45 mil millones,
por lo que se sugirié que debia detenerse el plan familiar. Pero en 2006, el
Grupo de Estrategia Nacional de Desarrollo de Poblacion juzgé que, “en el
periodo posterior e intermedio de la década de 1990, la tasa de fertilidad se
redujo a cerca de 1.8 y se ha mantenido estable hasta ahora™ y el grupo
predijo que, si continuaba el plan familiar, la poblacion total rebasaria 1.4
mil millones en 2015 (la Oficina Nacional de Estadistica anunci6 que la
poblacién fue de 1.375 mil millones en 2015) y 1.5 mil millones més o me-

nos para 2023, y sugiri6 que se mantuviese el plan familiar.

LA GRAVE TENDENCIA POBLACIONAL EN TERMINOS
DE LA PRACTICA DE LAS POLITICAS DE POBLACION

EL FRIO RECIBIMIENTO DE LA POLITICA DE FERTILIDAD DE DOS HIJOS
PARA PAREJAS EN LAS QUE NI EL ESPOSO NI LA ESPOSA PROVIENEN
DE UNA FAMILIA DE HIJOS UNICOS

Después del 18 Congreso Nacional del pccH, la politica inalterada de po-

blacién lleg6 a un momento importante. Se aplicaron una politica de fer-
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tilidad de dos hijos para parejas en las que ni el esposo ni la esposa provi-
niesen de una familia de hijos tinicos y una politica universal de dos
hijos.

La razén por la que en 2014 se aplic6 una politica de fertilidad de
dos hijos para parejas en las que ni el esposo ni la esposa proviniesen
de una familia de hijos tinicos es que, de acuerdo con Wang Peian, sub-
director de la Comisién Nacional de Salud y Planeacién Familiar, “La
seguridad y distribucidn alimentarias y el plan para los recursos basicos
del servicio publico en nuestro pais se planificaron con base en la cantidad
basica de 1.5 mil millones de valor maximo de la poblacién en 2033”. Si
se aplica la politica universal de dos hijos, la tasa de fertilidad aumentara
de nuevo a 4.4 (nacieron 47 millones de nifios cada afio) y la poblacién
total serd de 1.535 mil millones en 2044. Esta prediccion proviene de
“The Report of Chinese Population Development”, de Cai Fang, Li Jian-
min et al. Zhai Zhenwu, director de la Asociaciéon de Poblacién de Chi-
na, también predijo que, si se ponia en practica la politica universal de
dos hijos, el valor maximo anual de la poblaciéon alcanzaria los 49.95
millones y la tasa de fertilidad seria de 4.5.

Luego, la Tercera Sesion Plenaria del 18 Comité Central del pccH
decidi6 aplicar la politica de fertilidad de dos hijos para parejas en las
que ninguno de los cényuges proviniese de una familia de hijos tunicos.
En esa época, la Comision Nacional de Salud y Planeacién Familiar y la
Asociacion de Poblacion de China predijeron que de 15 a 20 millones de
familias observarian esa politica, entre las cuales de 50% a 60% estaban
dispuestas a tener un segundo hijo. Nacerian 10 millones de nifos mas;
otros 2 millones de nifios nacerian cada ano y la tasa de fertilidad se re-
cuperaria a mas de 1.8, lo que fluctuaria de 1.6 a 1.7, tras desencadenarse
el efecto acumulativo. La poblacion total alcanzaria su valor maximo de
1.453 mil millones en 2030 y, en 2050, seria de 1.385 mil millones.

Pero la tasa de aplicacion de la politica de fertilidad de dos hijos
para parejas en las que ninguno de sus miembros proviniese de familias

de hijos tinicos es muy baja. Desde enero de 2014, cuando comenzé a
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ponerse en practica, hasta el 31 de agosto de 2015, cuando la politica
habia estado vigente 516 dias, solo 1.69 millones de parejas solicitaron
tener un segundo hijo; algunas de ellas al final se arrepintieron, y otras
mads se retractaron por problemas de fertilidad. Por tanto, solo una par-
te de estas solicitudes se materializo.

Debido a la reduccion del deseo de tener hijos, muchas familias ni
siquiera tienen uno, lo cual se compensé por la cantidad de nifios naci-
dos en virtud de la politica universal de dos hijos. El afio 2015 fue cuan-
do se alcanzé el punto maximo de la politica de fertilidad de dos hijos
para parejas en las que ninguno de los conyuges proviniese de familias
de hijos unicos; Statistical Communique mostré que, en 2015, no nacie-
ron los 2 millones més de nifos y, en cambio, nacieron 320000 menos.
The Health Statistics Yearbook, en 2016 revel6 que hubo 640000 nifos
menos en 2015 que en 2014, y 900000 menos que en 2012. La muestra
de la encuesta de 1% de la poblacién en 2015 mostrd que la tasa de ferti-

lidad en 2015 fue solo de 1.5, en lugar del 1.8 esperado.

DEFECTOS TEORICOS DE LA POLITICA UNIVERSAL DE DOS HIJOS

La Quinta Sesion Plenaria del 18 Comité Central del pccH decidi6 apli-
car universalmente la politica de que una pareja tuviera dos hijos, lo que
significa que la politica familiar de treinta afios dejé una etapa histdrica.
Esta politica genera un impacto profundo en todos los niveles de la so-
ciedad china.

La razén por la cual se aplicé la politica universal de dos hijos en
2016 es que la Comision Nacional de Salud y Planeacion Familiar penso:
“Desde 2010, la tasa de fertilidad china total fluctué entre 1.54 y 1.64”.
Mas de diez funcionarios y demégrafos como Wang Peian, Zhai Zhen-
wu, etc., previeron, en “la investigacion de prediccion sobre cambio po-
blacional tras la aplicacion completa de la politica universal de dos hi-
jos”, que, si seguia aplicandose la politica de fertilidad de dos hijos para

parejas en las que ninguno de sus miembros proviniese de familias de
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hijos unicos, la tasa de fertilidad seria de 1.54 en 2050 y, después de la
politica universal de dos hijos, la tasa de fertilidad aumentaria a 2.1
(21.89 millones de nifos nacerian cada ao, lo cual es muy diferente de
los 47 millones o 49.95 millones que se predecian tres afios antes). La
tasa de fertilidad seria de 1.72 en 2050 y el valor méaximo de la poblacién
llegaria a 1.45 mil millones, en 2029 y, en 2050, a 1.383 mil millones.

De acuerdo con esta prediccion, tras la politica universal de dos
hijos habria un punto maximo de nacimientos muy alto. La Comision
Nacional de Salud y Planeacién Familiar declaré que la politica univer-
sal de dos hijos solo promovié cerca de 0.5% de la tasa de crecimiento de
la economia.

No podemos coincidir con la prediccion de la Comision Nacional
de Salud y Planeacion Familiar. El censo de poblacion y la encuesta por
muestras en 2010 indicaron que las tasas de fertilidad en 2010, 2011, 2012,
2013, 2014 y 2015 fueron, respectivamente, de 1.18, 1.04, 1.26, 1.24, 1.28
y 1.05, lo cual las ubica en el rango de 1.54 a 1.64 que predijo la Comi-
sion. Asi, tras la politica universal de dos hijos, la tasa de fertilidad solo
puede llegar a 1.3, y que llegue a 2.1 es poco probable.

El grado del desarrollo social en Taiwan y en la Republica de Corea
se adelanta al de China continental en 23 y 21 afos, respectivamente.
En la situaciéon de fomento de nacimientos en estos dos lugares, las tasas
de fertilidad promedio de 2001 a 2015 fueron solo de 1.15y 1.2. ;Cémo
puede hacer la politica universal de dos hijos que la tasa de fertilidad sea

de 1.72, para 2050, en China continental?

Y ¢{QUE ES LA TASA DE FERTILIDAD DE CHINA?

El 26 de noviembre de 2016, la Comisién Nacional de Salud y Planea-
cion Familiar comento sobre el efecto de la aplicacion de la politica uni-
versal de dos hijos por primera vez. Wang Peian, subdirector de la Comi-
sion Nacional de Salud y Planeacién Familiar, pensaba que “la cantidad

de poblacién nacida en 2016 seria de 17.5 millones, lo que basicamente
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se ajusta al juicio de la politica universal de dos hijos. El 15 de diciembre
de 2016, Zhai Zhenwu publicé un articulo en People’s Daily y creia que
“no necesitamos preocuparnos por la llamada ‘tasa ultrabaja de fertili-
dad”. Pensaba que “la tasa de fertilidad general de China en los afos
pasados fue de cerca de 1.6” por tres razones: una es que la Oficina Na-
cional de Estadistica anunci6 que cada afio nacian 16 millones de nifos,
y 16.55 millones en 2015; otra es que todo grupo etario en los habitantes
de 2 a 5 afios de edad era de mas de 16 millones en 2015; la tercera es
que, de 2012 a 2015, la cantidad de nacimientos anuales fue de mds de
16 millones.

No podemos coincidir con las opiniones de Zhai Zhenwu. En pri-
mer lugar, el dato mas confiable de la poblacién es la tasa de fertilidad
mediante encuestas objetivas, la cual es la estructura sélida de las muje-
res de 15 a 49 afos de edad y sus hijos. Puede haber desviaciones en cada
grupo, pero en su totalidad, ;cual es mds confiable? Ademas, “estos da-
tos son el resultado directo recopilado de datos de encuestas sin ningu-
na rectificacion ni ajuste”. Toda pareja china puede tener legalmente un
hijo, y no hay fallas en los reportes. La tasa de fertilidad de tener un hijo
refleja la realidad de la fertilidad sin una menor limitacién de las politi-
cas, lo que cambia de forma paralela con la tasa de fertilidad total; en el
ambito internacional, el coeficiente relativo de las dos en general es ma-
yor que 0.95. En 2015, las tasas de fertilidad totales en 2015 fueron, res-
pectivamente, de 1.18, 1.20, 1.24 y 1.24; las tasas de fertilidad de tener
un hijo fueron, respectivamente, de 0.60, 0.65, 0.60 y 0.63. La tasa de
fertilidad de China continental fue de solo 0.562, cuando se aplico la
politica de fertilidad de dos hijos para parejas en las que ninguno de sus
miembros proviniese de familias con hijos tnicos. Asi, es basicamente
confiable que la tasa de fertilidad total sea de 1.05 solamente.

En segundo lugar, el deseo de las parejas chinas de tener hijos es el
mas bajo. La encuesta The Chinese Comprehensive Social Survey en 2010
y en 2011 y la encuesta de la Comision Nacional de Salud y Planeacién

Familiar en 2013 mostraron que la cantidad promedio de hijos de mu-
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jeres de 20 a 44 afios fue solo de 1.78, 1.88 y 1.93. La encuesta de la Aso-
ciacién Nacional de Mujeres revel6 que solo 20.5% de las familias con
un hijo estaba dispuesto a tener otro, y 53.3% de ellas expresé que defi-
nitivamente no tendria un segundo hijo. Pero la tasa de fertilidad real
en general es de 50% a 70% de la cantidad ideal de hijos. Por ejemplo, la
cantidad ideal promedio japonesa de hijos fue de 2.53 de 1992 a 2010,
pero la tasa de fertilidad promedio real fue de solo 1.37; en 2011, la can-
tidad promedio ideal de hijos alemana, polaca y hungara fue de 2.12,
2.27y2.12, pero la tasa de fertilidad promedio real fue de solo 1.39, 1.30
y 1.24. La disposicion de las parejas chinas a tener hijos fue tan baja que,
con la politica de fertilidad de dos hijos para parejas en las que ninguno
de los conyuges proviniese de familias con hijos tnicos, la desviacién de
la tasa de fertilidad de 1.05 en 2015 no puede ser muy grande.

En tercer lugar, no fue muy preciso que, después de 1990, la Oficina
Nacional de Estadistica recurriera a la matricula de educaciéon primaria
para anunciar la cantidad de recién nacidos. Antes de 1997, los gobier-
nos de pueblos y de localidades asumian el gasto de la educacién, por lo
que la cantidad de la matricula en educacion primaria era precisa. Por
ejemplo, de 1988 a 1996, la matricula en educacion primaria fue de 205.42
millones, lo cual se ajustaba al resultado del censo de 2000 en cuanto a
que habia 209.30 millones de personas de 10 a 18 afos de edad. Mas
adelante, el gasto de la educacién obligatoria lo compartieron propor-
cionalmente los gobiernos central y locales, cuya tasa es, en la actuali-
dad, 8:2 en las areas occidentales y 6:4 en las centrales, por lo que las
escuelas y los gobiernos locales tienen motivos sélidos para reportar una
cantidad mayor de estudiantes, con el fin de obtener mads recursos. Por
ejemplo, de 1997 a 2006, la matricula de estudiantes en escuelas prima-
rias fue de 195.14 millones, lo cual fue 23% mas que la cantidad de per-
sonas de 0 a 9 anos de edad, de acuerdo con el censo de poblacién de
2000. La gente que se encargé de las estadisticas poblacionales, como
Zhang Weimin, Cui Hongyan, Zhai Zhenwu et al., pensaba que “los da-

tos estadisticos sobre educacion fueron muy puros, verdaderos y confia-
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bles”. Asi, recurrieron a la cantidad de la matricula de educacién prima-
ria de afos anteriores para confirmar la cantidad anual de nifios recién
nacidos. En 2013, el Ministerio de Educacién decidi6 emplear la gestiéon
electrénica de alumnos con base en su nimero de identidad para com-
batir el caos estadistico, lo que causé que la cantidad de estudiantes en
cada grado de educacién media se redujera de 16.73 millones en 2011 a
14.66 en 2013, repentinamente.

La cantidad de recién nacidos de 1999 a 2001 fue de 17.67 millones,
de acuerdo con la Oficina Nacional de Estadistica, lo cual basicamente
correspondio a los 17.12 millones de la matricula de escuelas primarias
de 2005 a 2007 (la edad escolar promedio es de 6). Estos niflos que ha-
bian sido registrados tenfan de 9 a 11 afios de edad en 2010. Pero el censo
de nifios de 9 a 11 afios de edad fue solo de 14.27 millones y 14.11 millo-
nes de cada edad. Estos nifios tenian de 14 a 16 anos de edad en 2015, y
algunos de ellos incluso fueron registrados varias veces. Pero una en-
cuesta de muestra de 1% en 2015 reveld que la cantidad promedio de los
nifnos de 14 a 16 afios de edad solo era de 14, 34 y 14.55 millones de cada
edad. Estos nifos se ubicaban de primero a tercer grados de la educa-
cién media y solo habia 14.66 millones de cada grado. Es obvio que la
cantidad de personas que declar¢ la Oficina Nacional de Estadistica era
20% mas que la realidad. La cantidad anunciada de 1992 a 2015 sobre-
pasaba con 80 millones a la real. En realidad, en 2015 habia solo 1.29 mil
millones de habitantes.

En cuarto lugar, hubo mas desviacion en los grupos de pequeia
edad registrados en 2015. El derecho individual relacionado con la resi-
dencia registrada fue de mas de 20 puntos, y compensa la multa por te-
ner mas hijos de lo que estipula el plan familiar, por lo que la mayoria de
estos nifios habia sido registrada. En afos recientes, la gestion de resi-
dencia ha aplicado una politica benevolente, por lo que todos pueden
registrarse en la residencia.

En 2010, la tasa de nacimientos en hospitales alcanz 97.8%, mien-

tras en 2015 la tasa ascendid a 99.7%, por lo que era imposible que hu-



RETROSPECTIVAS Y PERSPECTIVAS DE LAS POLITICAS CHINAS SOBRE NACIMIENTOS

biera nacimientos no registrados fuera de los hospitales. De 2010 a 2013,
el promedio anual de nacimientos de niflos vivos fue de solo 14.82 millo-
nes (con cierta desviacion), pero en 2015 hubo en promedio 17.12 millones
de cada edad de 2 a 5 afos, y la Oficina Nacional de Estadistica también
declar6 que nacieron 16.17 millones de niflos de 2010 a 2013. Es obvio
que una gran cantidad de la poblacién no “naci6”, sino que fue una des-
viacién. En 2015, los nacimientos vivos fueron 14.54 millones, pero la
Oficina Nacional de Estadistica publicé que fueron 16.55 millones. En-
tonces, ;de donde salieron 2.01 millones de personas?

En quinto lugar, los datos de nacimientos en hospitales no son con-
fiables. De acuerdo con The Health Statistics Yearbook de 2016, los naci-
mientos vivos (inclusive nacimientos en hospitales y fuera de ellos) de
2012 a 2015 fueron solo 15.44 millones, 15.11 millones, 15.18 millones y
14.54 millones, ninguno de los cuales sobrepasé los 16 millones, de acuer-
do con Zhai Zhenwu. Ademas, la cantidad de nacimientos vivos tuvo
desviaciones desde 2008. Primero, a principios de 2008, debido a la crea-
cion de un sistema cooperativo de tratamiento médico rural con un estilo
nuevo, los criterios del subsidio fiscal per capita de cada nivel aumenta-
ron de 80 por persona al afio a 420 en 2016. Asi, individuos y hospitales
tenfan muy buenos motivos para reportar cantidades mayores de naci-
mientos. Segundo, la tasa de nacimientos de hijos de poblaciones flotan-
tes en lugares de residencia se elevé de 27.5% en 2010 a 56.6% en 2014.
Es facil contar dos veces a la poblacion flotante. Y todas las prestaciones
sociales de los trabajadores migrantes aun se envian a su lugar nativo,
por lo que, después de tener a sus hijos en la ciudad, “lo tienen de nue-
vo” en su lugar nativo. La tercera razén es que se cancel6 la limitaciéon
de registrar grupos de residentes de poca edad y los padres aprovechan
la oportunidad de dar mas residencias a sus hijos recién nacidos.

Carlos Marx cit6 las opiniones en “Critics Quarterly”, incluido en
Das Kapital: “La gente correrd riesgos si hay 50% de ganancias; y violara
todas las leyes si hay 100% de ganancias”. Por ejemplo, aunque la ley

prohibe totalmente ver el género del bebé antes de que nazca, la tasa de
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género al nacer es muy alta. Los hospitales y los doctores se atreven a
correr ese riesgo tan grande para ver el género. Asi, ;como podemos
asegurar que la cantidad de nacimientos vivos es precisa al enfrentar el
nuevo sistema cooperativo de tratamiento médico rural la tentacion de
los intereses de pueblos y de localidades, y el espacio que brindan las
politicas de registrar la residencia de grupos de poca edad? Por tanto,
puede haber una desviacion de 25% de los 14.54 millones en 2015, por
lo que la tasa de fertilidad de 1.05 debe ser muy precisa. Un ciclo de
embarazo es de 266 dias. Asi, fue hasta el ultimo periodo de 10 dias
de septiembre de 2016 cuando se alcanzd el punto maximo de la politi-
ca universal de dos hijos y, al final de ese afio, solo nacieron unos cuan-
tos cientos de miles de segundos hijos. Entonces, la tasa de fertilidad de
2016 debe ser solo de cerca de 1.1, con solo 12 millones de nacimientos.
Pero la Oficina Nacional de Estadistica afirmo que hubo 17.86 millones
de nacimientos en 2016, y la Comisién Nacional de Salud y Planeacién
Familiar declaré 18.46 millones.

La falsificacion de la poblacion motivada por intereses existe desde
tiempos antiguos. Sin embargo, en tiempos antiguos convenia a la gente
reducir la cantidad de poblacidn, pero hoy la gente tiende a reportar més
poblacion. La Oficina Nacional de Estadistica, por una parte, declar6
que la tasa de fertilidad de 2015 fue solo de 1.05 (nacieron solamente
11 millones de nifos) y, por otra parte, también anunci6 que habian na-
cido 16.55 millones. La brecha entre estos dos casos es de 46%, lo que se
investigd en tiempos antiguos. Por ejemplo, la Dinastia Ming combati6
con fuerza la corrupcion en los datos poblacionales. Si el error era de los
funcionarios, se les decapitaba; si el error era de personas del pueblo, se
les reclutaba para el ejército. No obstante, ya existian las trampas esta-
disticas en la Dinastia Ming.

Al comienzo de la Dinastia Qing, la cantidad de impuestos que de-
bia pagar una familia se calculaba segtin el nimero de miembros de la
familia. La politica de que “se distribuya la tierra de labranza de acuer-

do con el nimero de miembros de la familia” desconectaba la relacién
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entre poblacién e impuestos para obtener una cantidad precisa de po-
blacién; pero, debido a la desconexion entre tierra de labranza e im-
puestos, sucedié de nuevo que se reportaba menos tierra de labranza. La
poblacion era de 27.35 millones en 1734 (esta es la poblacion de hom-
bres, por lo que la poblacion total en ese entonces era de cerca de 90
millones) y llegd a 143.41 millones en 1741 (esta es la poblacion total).
En 1734, se reporto que las tierras de labranza eran de 0.89 mil millones
mu [59 333 millones de hectareas] y el total se redujo, en 1735, a 0.708 mu
[47 200 millones de hectareas].

PERSPECTIVAS DE LA POBLACION CHINA

En 2015, la cantidad ideal de hijos en el 4rea de Taiwan aun era de mds
de dos, pero la tasa de fertilidad real era de solo 1.18. En 2016, la Comi-
sién de Desarrollo de Taiwan predijo la poblacion de 2016 a 2061 en tres
planes, cuyo plan bajo era que la tasa de fertilidad llegaria a 0.9 en 2041
y, después, permaneceria sin cambio; el plan medio era que se fijaria en
1.2;y el plan alto era que llegaria a 1.5 en 2041 y asi se mantendria.

El deseo de las parejas de tener hijos en la China continental es mas
bajo que en Taiwan. Ademas, el modo econémico chino, su sistema so-
cial y su plan urbano se centran en el plan familiar, que no solo crea una
inercia cultural sino también una inercia econémica. Aunque se deten-
ga el plan familiar, sera dificil cambiar esto.

Suponemos que China detiene el plan familiar de inmediato y pre-
decimos la poblacién futura con tres planes. Plan bajo: la tasa de fertili-
dad sube de 1.05 en 2016 a 1.15 en 2017, luego se reduce a 1.05 en 2020,
disminuye establemente a 0.9 en 2050 y asi se mantiene. Plan medio: la
tasa de fertilidad sube de 1.10 en 2016 a 1.3 en 2017, disminuye a 1.20 en
2025 y después permanece sin cambio. Plan alto: la tasa de fertilidad se
elevade 1.15 en 2016 a 1.45 en 2017, y luego se reduce poco a poco a 1.228
en 2030. Y con la promocion de la politica de fomento de nacimientos,

aumentara a 1.4 en 2045, 1.5 en 2055 y después se mantiene sin cambio.
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En 2015, la estructura poblacional adopté la reduccion de los datos
(1.29 mil millones). Con los planes bajo, medio y alto, la poblacion total sera
de 1.291 mil millones de personas en 2017, 1.294 en 2019, 1.299 en 2020y,
después, experimentard un crecimiento negativo. Sera solo de 1.03, 1.08 y
1.11 mil millones en 2050, y, en 2100, de 0.36, 0.48 y 0.59 mil millones.

China ha sido el pais con la mayor poblacién del mundo por mucho
tiempo. En 1820, su poblacion era 37% del total mundial, y permanecié en
22% de 1950 a 1980; sin embargo, en 2015 se redujo a 17.8%. Con los pla-
nes bajo, medio y alto, la proporcién sera solo de 11.5%, 12.0% y 12.2% en
2050, y 4.1%, 5.4% y 6.5% en 2100. La reduccion de la poblacion significa
el envejecimiento de la estructura del pais. La proporcién de personas
mayores de 65 afios en la poblacién total se elevé de 4.7% en 1980 a 10.2%
en 2015. Con los planes bajo, medio y alto, aumentara a 19.3%, 19.0% y
18.8% en 2030, y, en 2050, a 34.5%, 32.9% y 32.0 por ciento.

El envejecimiento es un obstaculo para la economia. La mano de
obra es la motivacién de una economia. La proporcion de la mano de obra
de 20 a 64 aios y las personas mayores de 65 afios refleja la vitalidad de
una economia. La proporcion de la mano de obra china se redujo de 10.4
en 1980 a 6.8 en 2015. Con los planes bajo, medio y alto, el promedio
anual serd de 3.4 en 2030, y de 1.6, 1.7 y 1.7 en 2050, lo que muestra la
muy grave situacion de la crisis de envejecimiento. En comparacion, en
2050 sera de 2.4 y 4.4 en Estados Unidos y en India.

Mientras mds jovenes haya en un pais, mas fuerte es su vitalidad
innovadora. Asi, la mediana de la edad refleja la vitalidad econdémica. En
1980, la mediana de la edad china era de menos de 22 anos, mientras la
estadunidense era de 30. La mediana de la edad china en 2015 era de 39,
que es mayor que la de Estados Unidos. Con los planes bajo, medio y alto,
la mediana de la edad china sera de 46.7, 46.2 y 45.9 aflos en 2030, y 57.3,
55.8 y 54.9 en 2050. En comparacion, las medianas de las edades estadu-
nidense e india seran de 40.0 y 31.2 en 2030, y de 41.7 y 37.3 en 2050.

Sugerencia: el plan familiar debe detenerse de inmediato y aplicar-

se una politica de fomento de nacimientos.



ADAPTARSE ACTIVAMENTE A LA NUEVA
NORMALIDAD Y LA REFORMA ESTRUCTURAL
DE LA OFERTA PROMUEVEN LA MEJORA
DE LA TRANSFORMACION

PERSPECTIVAS DE LA TENDENCIA DE LAS EMPRESAS CHINAS
DURANTE EL 13 PLAN QUINQUENAL

Hu Cur!

DESDE QUE SE INSTITUYO EL 13 PLAN QUINQUENAL, la economia de
China atin enfrenta complicados entornos econémicos internacionales
y nacionales, y una creciente presiéon de la reduccién econdmica. La
operacién de la economia china basicamente continta la tendencia del
12 Plan Quinquenal, cuando lentamente disminuyo la rapidez del cre-
cimiento. Mientras tanto, la profundizacién de la reforma estructural
de la oferta promueve continuamente la transformacién y mejora de la
economia y la optimizacién de la estructura. A finales de 2016, la Con-
ferencia Central de Trabajo Econémico de China propuso adaptar, en-
tender y dirigir la nueva normalidad del desarrollo econémico para
adherirse a la mejora de la calidad y la eficiencia del desarrollo y a la
reforma estructural de la oferta como objetivo principal, para expan-
dir adecuadamente la demanda total, para fortalecer las directrices
esperadas y para profundizar el impulso innovador. Durante el 13 Plan
Quinquenal, la economia china mantendra la tendencia de “desarrollo
con estabilidad”. En términos de factores activos, la funcién del consu-

mo como estabilizador econdmico chino serd cada vez més obvia; los

1 Investigador de la Comision de Supervision y Administracion de Activos de Propie-
dad Estatal del Consejo del Estado.
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agregados de valor industrial continuamente se mantendran estables;
y la industria de servicios, cuya escala excedi6 la de la industria tradi-
cional y auin estd en crecimiento, se desarrollara con rapidez. La mani-
festacion continua del efecto de las politicas del crecimiento estable y la
promocion continua de la reforma estructural de la oferta ayudaran a
mejorar la economia. Por otra parte, la economia china actual ain estd
en el fondo L, y una serie de nuevos factores de incertidumbre al inte-
rior y al exterior dejan claro que atn existe el declive econémico chino.
En el ambito internacional, la economia global atin se encuentra en la
etapa de declive del ciclo econémico extenso, y el hecho de que las pers-
pectivas de recuperacion no sean claras hace que la economia china se
muestre poco propicia a recurrir a otros paises para recuperarse. Sin
embargo, que el precio de las mercancias al mayoreo esté aumentando
de forma estable promovera que las empresas no financieras chinas for-
talezcan su rentabilidad.

Para las empresas en la nueva normalidad econdémica, toda clase
de factores del entorno que enfrentan las empresas en el 13 Plan Quin-
quenal son los mismos del 12 Plan Quinquenal. El 2016 Report on the
Questionnaire of Chinese Entrepreneurs que terminé el Survey System
of Chinese Entrepreneurs sefial6 que, entre las principales dificultades
para el desarrollo de operaciones empresariales desde el 12 Plan Quin-
quenal, los ocho puntos que mds citaron los empresarios fueron: aumento
del costo de la mano de obra, carga demasiado pesada de seguridad so-
cial e impuestos, ganancia demasiado baja, productividad excesiva de
toda la industria, falta de capital, falta de talento, demanda interna in-
suficiente y demasiados factores de incertidumbre sobre el desarrollo
futuro. En distintos afios, variaron las clasificaciones de cada punto,
lo que muestra que la situacién mejora un poco, pero no hay mejoria
fundamental. Por ejemplo, los aumentos de los costos en aflos recientes
(como costo de la mano de obra y carga demasiado pesada de seguridad
social e impuestos) siempre son las mayores dificultades para el desa-

rrollo de las empresas. Ademas, también se menciona con frecuencia la
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productividad excesiva de toda la industria, lo que también senala el
fendmeno de que la productividad excesiva aun es grave. Elegir estos pun-
tos refleja totalmente las principales dificultades de las empresas chinas
en la etapa actual. Optimizar y ajustar la estructura, transformarla y me-
jorarla continuamente son todavia la principal eleccién estratégica de las
empresas chinas. La tendencia de la operacion de las empresas en el 13

Plan Quinquenal se reflejara en los seis aspectos siguientes.

LA SITUACION OPERATIVA SE DESARROLLA
CON ESTABILIDAD

Con la nueva normalidad, el “desarrollo con estabilidad” es el principal
estilo de desarrollo empresarial. El informe de investigacion que publi-
c6 PriceWaterhouseCoopers Consulting hace poco sefiald que las em-
presas chinas se sentian optimistas respecto de la economia china para
los tres afios siguientes. Las empresas estaban optimistas sobre el futuro
porque tenian confianza en las bases macroecondmicas chinas. El 2016
Statistical Communique of National Economics and Social Development,
que publicé la Oficina Nacional de Estadistica, revelé que en 2016 las
empresas industriales de escala superior a la designada por el Estado ob-
tuvieron ganancias de 6880.3 mil millones de yuanes, un alza de 8.5%
respecto del afio anterior. De enero a febrero de 2017, la cantidad total
de ganancias de empresas industriales de mayor escala que la designada
por el Estado ascendid 31.5% respecto del afio anterior, la rapidez del
crecimiento fue 29.2% mayor que en diciembre de 2016 y 23% mas veloz
que el ano anterior. En general, la aceleracion actual del crecimiento de
recuperacion de las empresas industriales predice que el proceso ascen-
dente de obtener ganancias basicamente ha terminado. En The Annual
Report of Chinese Industrial Economic Operation (2015-2016) que publi-
c6 el Instituto de Economia también se predice que la velocidad futura
del crecimiento anual de la economia industrial puede seguir la tenden-

cia de “primero baja y luego elevada”, y la rapidez del crecimiento del
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valor agregado de las empresas industriales de mayor escala que la de-
signada por el Estado fue de cerca de 5% a 6 por ciento.

En el 2016 Report on the Questionnaire of Chinese Entrepreneurs se
observa que los empresarios tenfan actitudes cautelosamente optimis-
tas ante la situacion operativa amplia de las empresas en el futuro. En
términos de regiones, las empresas de la region central que mejoraron
fueron 33.7% mas que las empresas que se deterioraron. La situacion fue
mejor que en las regiones orientales y occidentales: las empresas de la
region de “Beijing, Tianjin y Heibei” fueron las mas prometedoras, las
de “Yangtze River Delta” se ubicaron en segundo lugar, y “Zhujiang Del-
ta” fue muy deficiente. En términos de escala, las empresas de pequeia
escala serian mds prometedoras; en términos de tipo, las empresas pri-
vadas que mejoraron fueron 23% mas que las que se deterioraron. La
situacion de las empresas privadas fue muy prometedora; en términos
de industria, las industrias que se mostraron optimistas sobre el afio
siguiente fueron: agricultura, software de transmision de informacion,
servicios de tecnologia de la informacion, bienes raices, alimentos, auto-
moviles, instrumentos de manufactura, etc., y se predijo que las empresas
que habrian mejorado serian 40% mas que las que se deterioraron. Pero
las industrias de transporte, almacenamiento y envios, textiles, ropa, fi-

bra quimica, acero y metales no ferrosos serian deficientes.

SE PROMUEVE CONTINUAMENTE LA MEJORA
DE LA TRANSFORMACION

Desde el 13 Plan Quinquenal se optimiza continuamente la estructura
econdmica en China, y la mejora de la transformacion se promueve tam-
bién sin cesar. En términos de la economia industrial, en 2016 agreg6 el
valor de las industrias emergentes estratégicas, y la industria manufac-
turera de alta tecnologia crecié 10.5% y 10.8% mas que el afio anterior.
La velocidad del crecimiento fue de 4.5% y 4.8% mas rapida que la de las

empresas industriales con mayor escala que la designada por el Estado.
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El valor agregado de la industria manufacturera de alta tecnologia que
contribuye al crecimiento industrial subié a mas de 20%. En la actuali-
dad, el valor agregado, la cantidad de las exportaciones y el valor agrega-
do de las exportaciones de la industria manufacturera de alta tecnologia
en toda China excedieron los de Estados Unidos, para ubicarse en el pri-
mer lugar mundial. Eso mostré que China mejora para ser el pais mas
grande en manufactura de alta tecnologia. Y la nueva y antigua motiva-
ciones del crecimiento econémico se transforman de manera acelerada.

El 13 Plan Quinquenal son los cinco afios importantes en que Chi-
na se desarrollara de un periodo medio y posterior de industrializaciéon
a un periodo posterior. En el 13 Plan Quinquenal se propuso un ajuste
estructural profundo y un desarrollo vigoroso de la economia real para
promover la reforma estructural de la oferta, para fomentar y desarro-
llar industrias emergentes, para transformar y mejorar industrias tradi-
cionales y para fortalecer y crear nuevos sistemas de industrias moder-
nas con fuerte innovacion, servicio superior, cooperacion estrecha y un
ambiente agradable. La tendencia de transformacién y mejoramiento de
lo “hecho en China” a “creado en China” se acelerard, y la transforma-
cién y mejoramiento girardn en torno a la informatizacion y al acento
en los servicios. En primer lugar, con la aplicacion profunda de “Hecho
en China 20257, las empresas chinas dependeran del proyecto de accién
“Internet+” para incrementar la innovacion y la competencia basica como
la clave, para promover la fusiéon profunda de informacién de las indus-
trias inteligentes de alta tecnologia, para generar nueva competencia y
nuevas ventajas de las industrias, para concretar una transformacion
completa y para mejorar en los aspectos de tecnologia, gestion, modo
de hacer negocios, etc. En “Made in China 2025”, publicado en mayo de
2015, se reflejo la gran tendencia de la transformacion inteligente de la
manufactura; es decir, se espera lograr la mejora de la industria 2.0 a 3.0
en 2020 y sentar bases importantes para la “industria 4.0”. En segundo
lugar, la estructura industrial se transforma del acento en la industria a

un acento en las industrias productivas de servicios. En 2015, la propor-
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cion del valor agregado de los servicios en China fue de 50.5%, lo que
cumplid con creces con los objetivos del 12 Plan Quinquenal. Se predice
que la proporcion de la industria de servicios sera de 55% en 2020, para
crear basicamente un patrén predominante, lo cual es un simbolo impor-
tante del ajuste de la estructura industrial en el periodo medio y poste-
rior de industrializacion. Pero en términos de estructura, la proporcion
del acento de la industria productiva de servicios en investigacion y de-
sarrollo ain es demasiado bajo, lo que ha sido el principal factor que
restringe la transformacion y la mejora de las industrias. En el 13 Plan
Quinquenal se promueve sobre todo el desarrollo de la moderna indus-
tria productiva de servicios, con un esfuerzo para elevar la proporcion

de la industria productiva de servicios de 15% a 30%-40 por ciento.

REDUCCION DE COSTOS MEDIANTE EL “GOLPE
DE LA COMBINACION”

En afios recientes se emprendieron activamente medidas de todo tipo
para ayudar a las empresas a reducir costos. En agosto de 2016, el Con-
sejo Estatal imprimio y distribuy6 The Work Plan for Declining the Cost
of Real Economic Enterprises, en donde se proponian acciones concretas
para reducir los costos de empresas econdmicas reales en ocho aspectos.
Al ver la situacién en 2016, varias politicas y medidas para reducir cos-
tos de las empresas han tenido un efecto obvio. La aplicacién completa
para cambiar los impuestos sobre ventas a impuestos de valor agregado
ayuda a las empresas a ahorrar més de 500 mil millones de yuanes. Debe
reducirse la tasa de pago de “cinco seguros sociales y un fondo de vi-
vienda”. Al principio se calcul6 que se ahorrarian 150 mil millones de
yuanes por el efecto de aligerar la carga de cada accion. En el periodo
del 13 Plan Quinquenal, las politicas que se han aplicado se continuaran
aplicando de manera efectiva. Las politicas deben implantarse de ma-
nera adecuada y completa en los lugares donde en realidad se necesiten,

sobre todo al reducir el costo institucional de promover la reforma. El
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primer ejemplo es el adelgazamiento del gobierno. Debe promoverse un
sistema de listas negativas. Debe establecerse un sistema administrativo
que sea compatible con el periodo de desarrollo econdémico y la reforma
de conversion al mercado objetiva. Debe dependerse estrechamente de
cada punto, y promoverlo, de la reforma estructural de la oferta asignado
por el gobierno central. Debe flexibilizarse la regulacién de entrada al
mercado con la propiedad de monopolio administrativo mediante una
mayor promocion del adelgazamiento gubernamental. Deben aplicarse
en su totalidad medidas de reformas importantes, como las listas nega-
tivas, para reducir los costos de transacciones institucionales de empre-
sas economicas reales. Al mismo tiempo, debe optimizarse con ampli-
tud la gestién gubernamental y elevarse la gestién de la eficiencia. Debe
promoverse la funcién de servicio ptblico de los gobiernos para crear
un buen ambiente de gestidn para las empresas y para estimular las ac-
titudes positivas y la creatividad de los sujetos micro de los mercados.
Un segundo ejemplo es reducir més los impuestos. Debe promoverse la
reforma fiscal y mejorarse el mecanismo de gravamen para aligerar de
verdad a las empresas de la carga de los impuestos. En el corto plazo, las
medidas que deben tomarse activamente son: primero, debe efectuarse
la reduccién fiscal mediante una reforma fiscal. El cambio de impuestos
sobre ventas a impuestos de valor agregado debe extenderse y aplicarse
en las areas de construccidn, bienes raices, finanzas, servicios, etc., lo
mas pronto posible. Segundo, deben promoverse la reforma fiscal y la
optimizacion de la tasa fiscal. Por ejemplo, hace poco se intent6 reducir
en general la tasa de los impuestos de valor agregado de toda clase de
empresas economicas reales. Tercero, deben elaborarse mas politicas fis-
cales preferenciales para industrias especificas. Deben aplicarse medi-
das precisas de reducciéon de impuestos. La fuerza de la reduccién de
impuestos debe incrementarse en las areas de industrias estratégicas emer-
gentes y en empresas manufactureras especificas cuyas ventajas competi-
tivas de exportacion declinan demasiado rdpido. Debe ampliarse mas la

variedad de politicas fiscales preferenciales, en especial en las areas de agri-
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cultura, zonas rurales, campesinos y pequefias y micro empresas. Deben
aplicarse politicas fiscales preferenciales nacionales en empresas peque-

fnas y micro, empresas de tecnologia alta y nueva, etcétera.

LAS EMPRESAS PROPIEDAD DEL ESTADO ENTRAN
EN LA ETAPA DE LA CONSTRUCCION

Después de la Tercera Sesion Plenaria del 18 Comité Central del pccH
comenz6 de nuevo la profundizaciéon de la reforma de las empresas de
propiedad estatal. En 2015 y 2016, respectivamente, se elaboraron y afi-
naron las politicas de la reforma de las empresas de propiedad estatal.
Desde que el Comité Central del pcch y el Consejo Estatal publicaron e
instrumentaron The Guiding Opinions on Deepening the Reform of State-
owned Enterprises, en septiembre de 2015, se publicaron siete documentos
de apoyo en 2016 y se completo el documento “1+N” de la reforma de las
empresas de propiedad estatal. Al mismo tiempo, la Comisién de Su-
pervision y Administracion de Activos Propiedad del Estado (CSAAPE)
con entidades pertinentes publicaron 36 documentos de apoyo. El siste-
ma de documentos “1+N” y las reglas pertinentes detalladas constituye-
ron, juntos, los planes de disefio y los planes de construccion de la refor-
ma de las empresas de propiedad estatal. De acuerdo con las estadisticas
de la csaAPE, en los “10 pilotos en la reforma de empresas de propiedad
estatal” organizados directamente por el grupo lider para la reforma de
empresas de propiedad estatal del Consejo Estatal, comenzaron los ocho
pilotos que estan a cargo de la csaaPE. El efecto de la reforma en las
empresas piloto fue muy bueno. La reforma en las dreas sensibles e in-
tactas abarca la junta directiva piloto, seleccion y empleo de la conver-
sién al mercado, propiedad de acciones de los empleados, “dos clases de
empresas, compaiifas con inversion de capital de propiedad estatal y
compaiiias gestionadas por capital de propiedad estatal”, etc., y ofrece
una excelente experiencia para promover la reforma de empresas pro-

piedad del Estado en gran escala. Los dividendos de la reforma de em-
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presas propiedad del Estado también se liberan poco a poco. Los datos
revelaron que las empresas de propiedad estatal cambiaron la situacion
de reduccién de ganancias. En 2016, las empresas industriales con par-
ticipacion estatal obtuvieron ganancias por 1175.1 mil millones de yua-
nes, para crecer 6.7% aflo con afio, lo que acabd con la situacién de de-
clives por dos afios consecutivos en 2014 y en 2015, y gener6 la mayor
velocidad de crecimiento desde 2012. En enero de 2017, la rapidez del
crecimiento de las ganancias de empresas centrales se acelerd, respecti-
vamente, para incrementarse 8.7% y 24.5% afo con ano.

El 13 Plan Quinquenal es un periodo para profundizar en la cons-
truccion de la reforma de empresas propiedad del Estado. La reforma
contiene una expansion de 10 pilotos de la reforma de empresas de pro-
piedad estatal, para continuar con la aceleracion de la reforma estructu-
ral de la oferta que resuelva la productividad excesiva, para acelerar el
ritmo de la reorganizacién e integracion de las empresas centrales, para
reformar el sistema de empresas y el sistema accionario de empresas pro-
piedad del Estado, y para efectuar el ajuste, transformacion y mejora de
la estructura. De acuerdo con el arreglo de la reforma, en 2017, la canti-
dad de empresas centrales se reducira a menos de 100. Se pondran en
marcha tres programas piloto de la creacion de juntas directivas en Baowu
Steel Group Corporation, State Development and Investment Corpora-
tion y China General Nuclear Power Corporation, y se aplicara el piloto
de seleccion y empleo de conversion al mercado en las empresas subor-
dinadas de empresas centrales, como State Development and Investment
Corporation. También se expandira el alcance del piloto de inversién y
administracién de empresas. Se acaban de agregar seis empresas, como
Shenhua Group, como empresas piloto con inversion de capital propie-
dad del Estado. El piloto de empresas administradas por capital de pro-
piedad estatal se aplicara en Chengtong Group y China Reform Hol-
dings Corporation. Hay ahora 10 pilotos de “las dos clases de empresas”.
Se confirmé que el piloto de propiedad accionaria de empleados se apli-

cara en 10 subordinados de tres niveles de empresas centrales. El ritmo
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del sistema de empresas y el sistema accionario también se esta aceleran-
do. La reforma del sistema de empresas en los subordinados de empresas
centrales se ha cubierto en mas de 92%, y 68% en empresas de propiedad
mixta. La creacion de juntas directivas se ha profundizado mds. En 85
empresas centrales se establecieron juntas directivas normativas, y au-

mentaron a 20 personas los directores externos de tiempo completo.

LAS FUSIONES Y LAS ADQUISICIONES AUN PROSPERAN

En afios recientes, las fusiones, adquisiciones y reorganizaciones han sido
los principales métodos para que las empresas nacionales se transformen,
mejoren y se diversifiquen. En 2016, las fusiones y adquisiciones de las
empresas de China atin estaban muy presentes. La vitalidad y la escala de
las transacciones se mantienen elevadas en los datos histdricos. El infor-
me de PriceWaterhouseCoopers Consulting mostré que las cantidades
de las transacciones y su nimero establecieron nuevos récords en el mer-
cado de las fusiones y adquisiciones en 2016. La suma de la cantidad de
transacciones ascendid 21%, para llegar a 11409 casos. Entre ellos, el nu-
mero de transacciones en las que participaron inversionistas financieros
aumento 38% y la inversion en el extranjero llegd a 142%; ambas cifras
representaron nuevos maximos. La suma de fusiones, adquisiciones y re-
organizaciones de las empresas enlistadas alcanzé 239 mil millones de
yuanes en el afilo completo. Las empresas enlistadas de juntas directivas
pequenas o medianas y juntas directivas de empresas en crecimiento re-
presentaron 247 casos de planes de reorganizacion, lo que implic6 540.9
mil millones de yuanes, y la suma del apoyo financiero fue de 202.4 mil
millones de yuanes. De estos casos, se completaron 160, y la cantidad
total de las transacciones fue de 277.9 mil millones de yuanes. En térmi-
nos de la proporcioén del niimero, en numero de fusiones y adquisiciones,
las tres principales fueron la industria, las finanzas y la tecnologia de la
informacion. En 2016, la cantidad de inversion en el extranjero de em-

presas chinas se disparé de repente en 246%, para alcanzar 221 mil mi-
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llones de ddlares. En afios recientes hubo tres razones para la agitacion
de fusiones y de adquisiciones en el extranjero: una, la continua depre-
ciacion de empresas conformadas por renminbis fortaleci6 la asignacion
de capital de buena calidad en el extranjero para compensar los riesgos;
segunda, las empresas nacionales necesitan materializar la acumulacion
de tecnologia y marcas basicas mediante fusiones y adquisiciones trans-
nacionales; y, por tltimo, hay muchas empresas de buena calidad en el
extranjero que estan subvaluadas.

Durante el 13 Plan Quinquenal, el ajuste de la estructura econémi-
ca, la condensacion de productividad excesiva y la eliminacion de em-
presas “zombis” daran buen material al mercado de fusiones y de adqui-
siciones. La aplicacion completa de la reforma de empresas de propiedad
estatal promovera mas las fusiones y las adquisiciones entre empresas
nacionales. En la actualidad, el nimero de empresas centrales se ha ajus-
tado a 102. En el futuro, el nimero continuara reduciéndose a menos de
100. Como el propdsito de las fusiones y las adquisiciones en el extran-
jero de empresas chinas es usar los negocios en el extranjero para com-
pensar la recesion interna y mantener una estrecha vigilancia sobre la
depreciacion del renminbi, el nimero de fusiones y de adquisiciones en
el extranjero continuara al alza. El 13 Plan Quinquenal serd un periodo
agitado de fusiones y de adquisiciones. Las empresas pueden aumentar
la concentracién de su industria y competencia basica mediante fusio-
nes y adquisiciones y, mientras tanto, reducir indirectamente los costos
de gestion, lo que promovera que las empresas tradicionales de manu-
factura aceleren su transformacion. Esto revitalizard los activos en exis-
tencia y estimulara el impulso del crecimiento endégeno. Pero puede
haber ciertas diferencias en el mercado de fusiones y de adquisiciones.
El tema de las futuras fusiones y adquisiciones hard avanzar la investi-
gacion y el juicio para formar disefios estratégicos para las empresas y
les permitira entender con precision la transicién de la exploracion de

modos de negocios a un modelo maduro de ganancias.
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LA ESTRATEGIA “UNA FRANJA, UNA RUTA” PROMUEVE
QUE LAS EMPRESAS “VAYAN AL EXTERIOR”

En anos recientes, el ritmo de las empresas chinas que “van al exterior”
se aceler6 de forma continua. Desde 2005, la inversion extranjera direc-
ta china creci6 continuamente por 10 afos. En 2015, alcanzé 145.67 mil
millones de délares, 13 veces la cantidad de 2005. En 2016, la inversion
extranjera directa fue de 1129.9 mil millones de yuanes, con un creci-
miento de 144% respecto del aflo anterior. La inversion extranjera de
empresas chinas estd en su “periodo dorado”. La capacidad de coopera-
cidén internacional se promovié de manera estable y muchos grandes
proyectos se echaron a andar sin problemas, lo que guio con éxito el
equipo, la tecnologia, los estandares y los servicios de China hacia “el
exterior”. En términos de dreas de inversion, las empresas de China han
invertido en energia y en recursos en el pasado y ahora lo hacen en las
areas de alta tecnologia, servicios y comercio.

Desde 2013, la aplicacion de la estrategia “Una franja, una ruta” es
el nuevo punto de crecimiento de las empresas para dirigirse al exterior.
De acuerdo con las estadisticas, en 2016 las empresas chinas invirtieron
directamente 14.5 mil millones de délares y finiquitaron 76 mil millo-
nes de ddlares de proyectos de contratos en los paises de “Una franja,
una ruta”, con un alza de 9.7% anual, para representar 47.7% del volu-
men de proyectos de contratos extranjeros chinos en el mismo periodo.
Las dreas de inversion de las empresas chinas en “Una franja, una ruta”
se expandieron de industrias tradicionales centradas en minerfa, trans-
porte y manufactura a tecnologia de la informacion, construccién de
infraestructura y finanzas. Gradualmente, crecen las inversiones de gran
escala de mas de 10 mil millones de délares. Esta serie de cambios indi-
ca que, con la promocién completa de la construccion “Una franja, una
ruta”, se mejoran tanto el ambiente como el area de inversién. En abril
de 2016, la Comision Nacional de Desarrollo y Reforma, el Ministerio

de Asuntos Extranjeros y el Ministerio de Comercio publicaron juntos
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Vision and Proposed Actions Outlined on Jointly Building Silk Road Eco-
nomic Belt and 21st Century Maritime Silk Road para guiar y estandari-
zar las inversiones en el extranjero. El 15 de mayo de 2017 se celebré en
Beijing The Belt and Road Forum for International Cooperation, que
motivo en gran medida a las empresas chinas a invertir y comerciar en
los paises de “Una franja, una ruta” durante el periodo del 13 Plan Quin-
quenal. Las empresas chinas deben reconocer el riesgo de “ir al exte-
rior”, evitar y reducir riesgos, fortalecer la construccion de sistemas in-
ternos, mejorar continuamente la capacidad de gestion internacional de
las companias e innovar en los modos de operaciéon comercial. El go-
bierno chino debe establecer, mejorar y promover el mecanismo del sis-
tema de capacidad de cooperacion y el sistema de servicios de apoyo, y

ayudar de manera efectiva a las empresas a ir al exterior.
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MEJORA DEL SISTEMA DE CONTROL
MACROECONOMICO CHINO

TAMBIEN SE PRESENTA EL ORIGEN HISTORICO Y PENSAMIENTO
LOGICO DE LA GESTION DE LA OFERTA!

Su JiaN?

LA GENTE A MENUDO EQUIPARA LAS POLITICAS macroeconémicas con
politicas de gestion de demanda. Si bien, las politicas de gestion de ofer-
ta son una parte de las politicas macroecondmicas y a menudo se apli-
can en la practica econdmica, la gente siempre las ignora. Casi nadie ha
estudiado la gestion de la oferta salvo por un breve periodo, a principios
de la década de 1980, y la gestion de la oferta ni siquiera aparece en los
libros de texto. Sin embargo, cuando se trata de ajustar la economia, hay
ventajas unicas en las politicas de gestion de la oferta. Hoy en dia, China
propone poner el acento en las politicas de gestion de oferta. Con el forta-
lecimiento de la reforma estructural de la oferta en los aspectos de ajus-
te estructural y crecimiento econémico, como una clase de politica de
control macroecondémico, cada vez es mas obvia la importancia de la
gestion de la oferta. Cabe esperar que, con el ajuste continuo de las es-
tructuras industriales y la creciente aceleracion de la globalizacién eco-
ndmica, las politicas de gestion de la oferta desempenen un papel mayor

en el control macroeconémico.

1  Eneste articulo se retinen dos documentos del profesor Su Jian: “The Historical Ori-
gin and Logic Thinking of Supply Management”, China Policy Review, vol. 1, 2016, y
“From ‘One-dimension’ to “Two-dimension’: the Upgrade of Macroeconomic Con-
trol”, Guangming Daily, 7a pagina, 13 de diciembre de 2015, los cuales presentan algu-
nos pequerios cambios.

2 Profesor de economia de Beijing University, subdirector permanente del Institute of
Economic Study in Beijing.

95



96

SU JIAN

¢POR QUE SE EMPLEA LA GESTION DE LA OFERTA
EN EL CONTROL MACROECONOMICO DE CORTO PLAZO?

En opinién de mucha gente, la oferta total se determina por la cantidad
total de recursos y el nivel tecnoldgico en una entidad econémica, mien-
tras la cantidad total de recursos disponibles y de nivel tecnolégico es
un activo que no cambiara mucho en el corto plazo. Por tanto, la mayo-
ria piensa que la gestion de la oferta solo se usa en el control de largo
plazo, como la promocion de crecimiento econémico. Pero esta opinion
no es correcta.

Es dificil que la cantidad total de recursos disponibles y el nivel
tecnolégico cambien mucho en el corto plazo, por lo que no pueden ser
las variables de un control de corto plazo. Pero esto no es un problema.
Sin embargo, la utilizacién y la eficiencia de los recursos disponibles y
el nivel tecnolégico de una entidad econémica cambiardn mucho en el
corto plazo y también pueden controlarse mediante politicas guberna-
mentales, pero se determinan por el incentivo de los participantes en las
actividades econdmicas. El capital, la mano de obra, los recursos natu-
rales, la tecnologia y otros aspectos de una economia tal vez no sean
capaces de cambiar en el largo plazo, pero el incentivo de los producto-
res puede cambiar en cualquier momento. Como dijo Laffer, personaje
representativo de la corriente académica de la oferta: “Una vez que cam-
bia el incentivo, la conducta de la gente cambia también. Los incentivos
positivos atraen a la gente a hacer algo, mientras los incentivos negati-
vos hacen que la gente deje de hacer algo. En esta situacion, el papel que
desempefian los gobiernos es cambiar el incentivo con el fin de ejercer
un efecto en las conductas sociales”. Por tanto, el ajuste del incentivo de
los productores es el centro de las politicas de gestion de la oferta de cor-
to plazo.

China, como pais en desarrollo que se transforma de una economia
planificada a una economia de mercado, entiende muy bien el papel de

los incentivos en la operacion de una macroeconomia. De hecho, desde el
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establecimiento de la Republica Popular de China, se aprecian cambios
de incentivos detras de cada fluctuacion econémica grande. La razén
por la cual en el periodo de 1952 a 1962 se experimentd una hambruna
fue que el sistema comunal del pueblo destruyd los aspectos positivos de
la productividad de los agricultores. Tras esto, las criticas a la teoria
de la importancia tnica de la productividad durante “la Gran Revolu-
cién Cultural” hicieron que mucha gente se retirara de una economia
en desarrollo. La division igual en empresas propiedad del Estado tam-
bién provocd que se redujeran los aspectos positivos de los trabaja-
dores. A principios de la década de 1980, la reforma en zonas rurales en
realidad fue una reforma del sistema de incentivos, la cual, en gran medi-
da, aumento los aspectos positivos de los campesinos. Cabe afirmar que
la reforma en zonas rurales chinas fue la practica mas fructifera de ges-
tion de la oferta. Después de esto, las reformas de empresas de propiedad
estatal, sistemas financieros, sistema de finanzas y fiscal, etc., trataron
de incrementar los aspectos positivos de los participantes en las activida-
des econémicas.

Por tanto, el incentivo de los participantes en actividades econo-
micas puede cambiar con rapidez, tanto en teoria como en la practica,

lo que provoca un cambio rapido en la oferta total.

GESTION DE LA OFERTA Y SUS HERRAMIENTAS DE POLITICAS

La gestion de la oferta abarca toda clase de medidas para ajustar la ofer-
ta de mercancias y de servicios por parte de los gobiernos. Hay varias
clases de herramientas de las politicas de gestion de la oferta, como las
siguientes:

1. Progreso tecnolégico. Mucha gente considera el progreso tecno-
légico algo de largo plazo; cree que no es util para el control macroeco-
némico de corto plazo. De hecho, para un pais especifico, el progreso
tecnologico puede ser muy rapido. Por ejemplo, las entidades econémi-

cas con tecnologia poco avanzada pueden elevar rapidamente su nivel
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de tecnologia mediante aprendizaje e imitacion. El progreso tecnoldgi-
co puede afectar la operacion de una macroeconomia en el corto plazo.
Sin embargo, para Estados Unidos, pais que se encuentra en la frontera
mundial de la ciencia y la tecnologia, la funcién del progreso tecnoldgi-
co en el corto plazo puede ser un poco lenta. Pero ahora algunas teorias
macroecondmicas, como la teoria de los ciclos econdmicos reales, pro-
ponen que la tecnologia puede cambiar en el corto plazo, lo que causa
una fluctuacién econémica.

2. Cambio de sistemas. De igual modo, para muchos paises cuyos
sistemas estdn maduros o son dificiles de cambiar, el sistema es una va-
riable lenta. Pero para China, pais en proceso de transformacion, cuyo
gobierno se inclina por la reforma, las reformas en areas especificas pue-
den ser muy répidas, lo que afecta a la economia en el corto plazo. Un
ejemplo es el sistema de responsabilidad de contratos de vivienda en zo-
nas rurales de la década de 1980.

3. Ajuste fiscal. El ajuste fiscal significa ajustar el costo de produc-
cién de las empresas mientras se influye en los incentivos de los pro-
ductores. Por tanto, puede usarse para el control de corto plazo.

4. Ajuste del costo de los factores. Con el progreso tecnoldgico se
introducen nuevas materias primas o energia, o al abrir recursos exter-
nos se introducen para reducir los precios de factores pertinentes y re-
ducir el costo de los factores. Mediante un impuesto a los recursos u
otras formas de impuestos puede ajustarse el costo de usar recursos per-
tinentes. Esto afecta la oferta total en el corto plazo.

5. Fomento de innovacién de productos. El surgimiento de nuevos
productos puede crear una nueva oferta para la economia, mientras se
crea nueva demanda. Por tanto, la innovacion cubre tanto las politicas
de gestion de la oferta como las politicas de gestion de la demanda. Cuan-
do entran nuevos productos en el mercado, su utilidad marginal a par-
tir de los consumidores siempre es muy grande, por lo que la demanda

es grande y la oferta es efectiva.
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¢POR QUE SE SOSLAYA LA GESTION DE LA OFERTA
EN EL LARGO PLAZO?

Hay tres razones.

La primera es que no se entiende suficientemente la oferta en la
economia occidental. Hasta ahora, si bien la macroeconomia occidental
se ha desarrollado hacia el modelo de la demanda total, su entendimien-
to de la oferta aun no es satisfactorio. Por tanto, aparecieron diversas
escuelas de macroeconomia. Cabe afirmar que la divergencia principal
de las diferentes corrientes de macroeconomia se ubica en el aspecto de
la comprension de la oferta total.

La razén por la cual sucedi6 esto en la macroeconomia occidental
es que se establecio con base en la economia occidental, en especial, en la
economia estadunidense. El problema principal de las entidades econd-
micas occidentales desarrolladas es la productividad excesiva. Hay solo
dos soluciones para el exceso de productividad: una es reducir la produc-
tividad y la otra es expandir la demanda. A menudo es imposible reducir
la productividad mediante politicas gubernamentales, sobre todo cuando
reducir la productividad puede provocar desempleo. Por tanto, las eco-
nomias occidentales aprovechan la expansion de la demanda para resol-
ver la productividad excesiva. Asi, la gestion de la demanda se convirti6
en la principal medida del control macroecondémico occidental. Ademas,
Occidente no tiene el problema de una oferta insuficiente, por lo que la
investigacion de la oferta total no es lo bastante profunda.

Pero paises en desarrollo como China y, en especial, algunos que
han tenido una economia planificada, enfrentan grave escasez de mer-
cancias. Algunos de estos paises incluso han padecido hambrunas. Por
tanto, la forma de promover la oferta es el principal objetivo del control
macroecondémico en esos paises. Estos paises entienden a profundidad
la oferta total y tienen experiencias tinicas para fomentar la oferta. Por
tanto, para entender la demanda total. necesitamos empezar a hacerlo a

partir de estos paises.
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La segunda razdn es que las entidades econdmicas occidentales de-
sarrolladas carecen de las herramientas adecuadas de politicas de ges-
tién de oferta. Todos los sistemas de las economias occidentales desarro-
lladas son maduros y estables, por lo que no hay intencién de transformar
estos sistemas en el corto plazo; su tecnologia esta también en la van-
guardia mundial, por lo que hay pocos motivos para que aprendan o
imiten de otros paises. Basicamente, los paises occidentales tienen que
depender de la investigacion y el desarrollo independientes para con-
cretar progresos cientificos. Es dificil que avancen los paises occidenta-
les desarrollados, por lo que el progreso tecnologico y la innovacion de
la producciéon no pueden usarse como herramientas de politicas de corto
plazo. Generalmente, estas entidades econémicas, cuyas materias pri-
mas y energia tienen precios internacionales, son muy abiertas. Por tan-
to, es dificil que las controlen los gobiernos. La reduccién de impuestos
es algo muy importante en Occidente. Siempre tarda mucho y es muy
dificil aprobar propuestas de reduccion de impuestos, por lo que no lo
hacen con mucha frecuencia. En resumen, la falta de herramientas de
politicas que puedan usarse a menudo se convierte en la segunda razén
por la cual la gestion de oferta se ignora en el largo plazo.

La tercera razon puede provenir del origen de la macroeconomia.
El fundador de la macroeconomia, John Maynard Keynes, propuso y
destaco la gestion de la demanda, lo que hizo que la gente ignorara la

gestion de la oferta.

ORIGEN DE LA GESTION DE LA DEMANDA Y DE LA GESTION
DE LA OFERTA

La gestion de la demanda y la gestion de la oferta son las medidas de
control macroeconémico; su historia es extensa. Sin embargo, en diferen-
tes periodos historicos, el control macroeconémico las prefiri6 de dife-
rente modo. En tiempos antiguos, cuando la productividad era baja y

los recursos insuficientes, la forma de incrementar la produccion y fo-



MEJORA DEL SISTEMA DE CONTROL MACROECONOMICO CHINO

mentar la oferta eran las tareas principales. Asi, la gestion de la oferta
era la medida principal del control macroeconémico en épocas anti-
guas. Pero no se ignoraba la gestiéon de la demanda. Debido a la falta de
recursos, el interés de la antigua gestion de la demanda era inhibir la
demanda. La tradicién china de “ser industrioso y ahorrativo al admi-
nistrar una casa” en realidad considera tanto la gestién de la demanda
como la gestion de la oferta: el propodsito de “ser industrioso” es fomen-
tar la produccion, lo que pertenece a politicas de expansion de la gestion
de la oferta; el proposito de “ser ahorrativo” es reducir el consumo, y en
especial, dejar de desperdiciar, lo que pertenece a politicas deflaciona-
rias de gestion de la demanda. Aunque la tradicién habla de casas, tam-
bién refleja el antiguo concepto de gobernar un pais. Por tanto, el signifi-
cado de “ser industrioso y ahorrador” es dar la combinacién de politicas
macroeconémicas de expansion y deflacionarias.

En la historia china antigua, uno de los ejemplos exitosos de ges-
tion de la oferta fue la gestion de Guan Zhong del Estado Qi durante
el Periodo de Primavera y Otoflo de China. Guan adopt6é medidas de
oferta de gran escala. De acuerdo con el libro Guan zi-Da kuang, du-
rante los 19 afios de gobierno del rey Huan de Qi, Guan redujo la tasa
de impuestos a deberes y comercios a 2% y se recaud6 un impuesto agri-
cola de acuerdo con el drea de terreno, lo que cambiaba una vez cada
dos afnos. Cuando la cosecha era buena, la tasa era de 30%; cuando no
era mala, de 20%; cuando era mala, de 10% y, cuando era peor, de 0%.
Asi, en comparacion con otros paises, estos impuestos eran mucho mas
ligeros. Estas politicas de expansion de gestion de la oferta promo-
vieron con vigor el desarrollo econdémico del Estado Qi, y sentaron las
bases econdmicas para el rapido ascenso de Qi. Por tanto, al rey Huan
se le llamo la cabeza de los “Cinco Hegemones durante el Periodo de
Primavera y Otono”.

Hoy en dia, con el desarrollo de economias capitalistas, la produc-
tividad humana se desarrolla con rapidez y se presenta el fenémeno de

la productividad excesiva. La mayoria de los paises, inclusive China, ex-
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perimenta el problema, por lo que la importancia de la gestion de la de-

manda es mucho mads grande.

COMBINACION DE GESTION DE LA OFERTA Y GESTION
DE LA DEMANDA

Los paises occidentales comprenden mejor la demanda total, mientras
los paises en desarrollo como China entienden mejor la oferta total. Asi,
podemos entender la demanda total a partir de una economia desarro-
llada occidental y entender la oferta total a partir de la practica de paises
en desarrollo. Al sintetizar ambas y salir de las particularidades de cada
una, se crea un modelo unificado de demanda-oferta totales y una teoria
macroecondmica completa con gran universalidad. Ambas cosas apun-
tan en una direccion para el mayor desarrollo de la macroeconomia. Al
combinar la gestion de la demanda de paises occidentales con la expe-
riencia china de gestion de la oferta se crea un nuevo sistema de control
macroecondémico con gestion tanto de la demanda como de la oferta,
para realizar la transformacion de la macroeconomia de una dimen-
sién, que solo tiene la gestion de la demanda, a dos dimensiones, que
tiene gestion tanto de oferta como de demanda. Por tanto, introducir la
gestion de la oferta no significa excluir la gestion de la demanda, la cual
aln es una medida importante de control macroeconémico. Introducir
la gestion de la oferta es solo introducir una nueva forma de control ma-
croecondmico; la combinacién de ambas cosas resuelve la mayoria de
los problemas en la realidad y, al mismo tiempo, aborda varios objetivos.

Para varios objetivos de politicas, es muy necesaria la cooperaciéon
de politicas de gestion de oferta con las politicas de gestion de demanda.
La curva de Phillips es muy importante en teorias tradicionales de poli-
ticas macroecondmicas. Seiiala que los objetivos de los gobiernos solo
pueden ubicarse entre bajo desempleo y alta inflacién, por una parte, y
alto desempleo y baja inflacion, por otra. Al considerar las expectativas,

ni siquiera esta clase de eleccion es viable. Cuando se introducen politi-



MEJORA DEL SISTEMA DE CONTROL MACROECONOMICO CHINO

cas de gestion de demanda, la situacién cambia. En teoria, la coopera-
cion de politicas de gestion de oferta con politicas de gestion de deman-
da estabiliza el desempleo y la inflacién en cualquier nivel. Por ejemplo,
si solo se aplican politicas de expansion de gestion de demanda para
conseguir bajo desempleo y baja inflacidn, la tasa de inflacion puede su-
bir. En este momento, las politicas de expansion de gestion de oferta
también pueden usarse para contener la inflacidn; pero si solo se aplican
politicas de expansion de gestion de oferta, los precios pueden reducirse
y las expectativas de precio de los consumidores pueden verse afectadas.
Todo esto genera el fendmeno de esperar a comprar con efectivo y que
baje la demanda de consumo. En este momento pueden adoptarse poli-
ticas de expansion de gestion de la demanda para estabilizar precios.
Por tanto, la introduccién de politicas de gestion de la oferta puede in-
terrumpir la situacion pasiva; cuando solo se usan politicas de gestion
de demanda, la gente tiene que enfrentar la curva de Phillips. Con la
llegada de una nueva economia caracterizada por el progreso tecnoldgi-
co, surgen continuamente nuevos productos y la estructura industrial
de cualquier entidad econdmica estd en un ajuste continuo. Para China,
su rapido desarrollo econémico requiere un ajuste y mejora agiles de su
estructura industrial. Por tanto, disefiar y aplicar politicas industriales
adecuadas es uno de los puntos principales de las politicas econdmicas
chinas. Pero casi todas las politicas industriales son politicas de gestion
de demanda. Asi, las politicas de gestion de la demanda desempefaran
un papel importante en China en el futuro.

Las politicas econdmicas regionales son otra parte importante de
las politicas de gestion de la demanda. Como parte de Estados sobera-
nos, los gobiernos distritales no tienen las mismas medidas de politicas
econdmicas que los gobiernos nacionales. Por ejemplo, es imposible que
un gobierno distrital aplique politicas monetarias. Pero si se incrementa
la demanda total al incrementar las politicas financieras, solo se incre-
mentard la demanda total de los residentes locales. Al mismo tiempo,

solo una pequeiia parte de la demanda total de los residentes locales es
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una demanda de productos locales, por lo que la funcién de incentivo
parala economia local es limitada. El resultado es que un gobierno local
gasta mucho dinero para promover la economia de otros distritos. Por
tanto, las politicas de gestion de la demanda no son adecuadas para los
distritos, y las politicas de gestion de la oferta son la inica opcidén.

La globalizacién econdémica hace que paises y distritos sean cada
vez mds como regiones gobernadas por Estados. Y las politicas econé-
micas de cada pais ya no son independientes. La apertura gradual del
mercado de mercancias y del mercado de capital empeora cada vez mas
el efecto de las politicas de gestion de demanda. La demanda total esti-
mulada por las politicas de gestién de demanda de un pais puede no ser
demanda total de productos locales. Pero las politicas de gestion de la
oferta no son lo mismo. Los beneficiarios directos de las politicas de
gestion de la oferta son las empresas pertinentes dentro del Estado. Asi,
las empresas locales son las mayores beneficiarias. Los residentes de otros
paises también pueden disfrutar de los beneficios que conllevan las po-
liticas locales de gestion de la oferta, pero esto solo es algo secundario.

Por tanto, en términos de ajustar la economia, las politicas de ges-
tion de la oferta tienen ventajas inicas. Cabe esperar que, con el ajuste
continuo de las estructuras industriales y el incremento de la acelera-
cion de la globalizacion econdmica, las politicas de gestion de la oferta
tengan un papel creciente en el control macroeconémico, que el alcance
de su uso sea mayor y que reciban mas atencion de los encargados de

disenar politicas publicas.

¢POR QUE CHINA PROPONE LA GESTION DE LA OFERTA AHORA?

Las razones por las cuales China propone la gestion de la oferta son, por
una parte, que China tiene las herramientas y la experiencia de la ges-
tién de la oferta y, por otra, porque la etapa de desarrollo, sistema y en-
tornos tecnoldgicos actuales de la economia china requieren una refor-

ma estructural de la oferta.
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En primer lugar, para expandir la gestion de la oferta del consumo
se necesita crear una oferta efectiva. La situacion actual de China es que
expandir la demanda, en especial la demanda de consumo, es una tarea
importante. La conducta adquisitiva de los consumidores chinos en otros
paises muestra que China tiene una enorme demanda de consumo, pero
no tiene la correspondiente oferta efectiva. La productividad de algunos
productos es suficiente en China pero, dado que los manufactureros care-
cen de ética profesional, el pueblo chino no confia en los bienes naciona-
les. Asimismo, los precios son demasiado elevados en China, sobre todo
los de algunos bienes nacionales que son mucho mas caros que los bienes
internacionales, por lo que los consumidores prefieren adquirir los ex-
tranjeros. Ademds, la mejora del consumo chino también requiere un
ajuste. China entr6 en la lista de paises que tienen un ingreso superior-
medio. Con el desarrollo de la economia y el aumento de los niveles de
ingreso del pueblo, los consumidores tienen mayores necesidades res-
pecto de la calidad de los productos. Si los productos nacionales satisfa-
cen esas necesidades, los consumidores no tendrdn que comprar en el
extranjero.

En segundo lugar, después de treinta afos de un crecimiento répi-
do, la estructura de factor de talento de China también experiment6
grandes cambios. China pasé de ser un pais con una gran mano de obra
y poco capital a un pais con poca mano de obra y mucho capital. Y los
niveles tecnologicos también se elevaron mucho. Todo esto requiere un
ajuste de tecnologia, estructuras de producto, sistemas, etc., del lado de
la oferta.

Ademds, también es necesario eliminar un poco del exceso de pro-
ductividad. Para resolver esto, China puede tanto expandir la demanda
como reducir la oferta. China una vez redujo la productividad excesiva
de baja gama de su industria textilera al limitar la produccién, y ahora
debe considerar reducir la productividad de sus industrias del acero, ce-
mento, carbon, etc. Pero cuando se elimina la productividad carente de

ventajas al gestionar la oferta, China debe abstenerse de eliminar pro-
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ductividad mediante medidas administrativas; en cambio, mediante la
elevacion de los criterios circundantes, criterios de calidad, criterios de
seguridad de produccidn, etc., para controlar la perturbacion de los fac-
tores humanos, debe eliminar el espacio de busqueda de rentas y evitar
el fendmeno de “echarle dinero bueno al malo”.

Por ultimo, China actualmente necesita transitar de centrarse en
la cantidad de la demanda a centrarse en su calidad. Las politicas key-
nesianas tradicionales destacan la cantidad de la demanda en lugar de
su calidad. En términos de politicas monetarias, las politicas moneta-
rias tradicionales estimulan las inversiones al reducir la tasa de interés.
El resultado es que, con la reduccion de la tasa de interés, la tasa espera-
da de rendimiento de las inversiones cada vez es mas baja; es decir, la
calidad de la inversién cada vez empeora mas. Si la tasa de interés de
repente se eleva después, las inversiones deficientes que se estimularon
por esas politicas se convertirdan en déficits y sus préstamos importantes
se transformardn en deudas incobrables. Si la escala de las deudas inco-
brables es demasiado grande, causaran crisis financieras. De hecho, la
reciente crisis financiera estadunidense tuvo este origen. Lo que aborda
la reforma estructural de la oferta es la demanda de los consumidores
que no satisface la oferta de China. Esta clase de demanda es de buena
calidad, y el aumento de esta clase de demanda es util para esperar un

desarrollo de largo plazo y saludable de la economia.

AL APLICAR LA GESTION DE LA OFERTA, DEBE EVITARSE
EL MODO ECONOMICO PLANIFICADO

Los sujetos de las politicas de gestion de la oferta son los productores,
por lo que las politicas gubernamentales afectan directamente las uni-
dades micro de la produccién econémica nacional. Como resultado, el
grado de profundidad y materializacién de la intervencion de las politi-
cas es mas alto que con las politicas de gestion de la demanda, por lo que

la gente se preocupa de que la gestion de la oferta se convierta, al final,
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en una economia planificada. Por tanto, al aplicar la gestién de la oferta,
el mercado debe desempenar el papel decisivo. Debe destacarse particu-
larmente que la aplicacion de las politicas de gestion de la oferta se esta-
blece con base en la competencia completa del mercado.

Esto es porque, por una parte, solo si el sistema de mercado es per-
fecto y tiene integridad puede fomentarse la competencia en el sistema
para acelerar la innovacion tecnoldgica y estimular la eficiencia; por otra
parte, solo si se respetan los derechos y responsabilidades de los pro-
ductores en la competencia de mercado, la motivacion y la presion por
la competencia de los productores crean suficientes estimulos y restric-
ciones efectivas para los productores en el sistema. El centro de la fun-
cién de las politicas de gestion de la oferta es estimular y contener de
manera efectiva a los productores para fomentar la eficiencia. Por tanto,
un sistema de mercado competitivo es la premisa basica para que las
politicas de gestion de la oferta sean efectivas. La intervencion de las po-
liticas en la conducta de los productores que desconecta el sistema de
mercado puede causar la administracion de la distribucion de recursos,
que los gobiernos reemplacen a los mercados, que la motivacién y pre-
siéon competitivas de los productores se debiliten y puede dificultar la
creacion de politicas eficientes de gestion de la oferta.

En otras palabras, las politicas de gestién de la oferta ajustan las
condiciones de los incentivos y restricciones que enfrentan los produc-
tores en los mercados con base en el reconocimiento y en el respeto de
los gobiernos respecto del sistema de competencia de los mercados. No
son una negacion de los mercados ni del derecho y responsabilidad de
los productores en la competencia de mercado. Mientras las politicas
de gestion de la oferta destaquen mas la eficiencia, mas destacan la li-

bertad y la suficiencia de la competencia de mercado.
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REFORMA ESTRUCTURAL DE LA OFERTA
Y ECONOMIA DE APRENDIZAJE

YA0 YUDONG!
NECESIDAD DE LA REFORMA ESTRUCTURAL DE LA OFERTA

CHINA SE ENCUENTRA EN UN PERIODO DE ESTANCAMIENTO del desarro-
llo, que es el mejor momento para una reforma estructural de la oferta.
Hay muchas similitudes entre la economia china actual y la economia
japonesa de cerca de 1985, tales como la estructura poblacional, el grado
de envejecimiento y el PIB per capita (cerca de 10000 délares). Japdn se
desarrolld con rapidez después de la Segunda Guerra Mundial y se de-
sarrolld mas de 10% en la década de 1970. Pero en la década de 1980, la
velocidad del crecimiento econémico de Japon de pronto se redujo a me-
nos de 5%. En la actualidad, la velocidad del crecimiento del P18 chino
es un poco mayor que la del PIB japonés.

En 1985, Japon firmé el Acuerdo Plaza, promovido con vigor por el
Ministerio de Finanzas japonés. En esa época, el desarrollo de la econo-
mia japonesa estaba sobrecalentado. La apreciacién del yen japonés ayu-
da a que Japon expanda su mercado extranjero para formar empresas
solas o empresas conjuntas. Después de que Japén firmé el Acuerdo Pla-
za, el yen japonés se aprecio6 con fuerza y las burbujas nacionales se ex-
pandieron con violencia. Después, con el incremento de la tasa de inte-
rés del banco central de Japdn, las burbujas estallaron en 1991. Muchos
investigadores no esperaban que aparecieran burbujas de repente en una
entidad econdmica tan grande. Luego, la economia japonesa se estancé

y, en 1997, los bancos comenzaron a quebrar. Después de que estos gran-

1 Director del Financial Research Institute del Banco Popular de China.
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des bancos en Japén experimentaran crisis financieras, Japon dependi6
de sus finanzas para rescatar a los bancos. En 2000, Japén comenzé una
atenuacion cuantitativa (ac) por primera vez. Después de eso, el yen japo-
nés comenzo a depreciarse. Pero luego de la depreciacion del yen, no
hubo mejora en la economia japonesa. En la crisis financiera global de
2008, Japon comenzé a aplicar la férmula econémica conocida como
“abenomics” y una atenuacion cuantitativa y cualitativa (acc). La pri-
mera ronda de la Acc fue muy exitosa. Sin embargo, después de aumen-
tar el impuesto al consumo, la economia japonesa no estaba bien. Ahora
el banco central de Japén, que compré 60% de todo el mercado nacio-
nal, no podia adquirir suficientes bonos. La economia japonesa atin esta
al borde del declive y no hay posibilidad de que la velocidad de creci-
miento del 1pc llegue a 2%. La economia de nuevo esta al borde del es-
tancamiento y de la deflacion.

El euro también puede enfrentar la situacién de un estancamiento
de largo plazo de la economia y deflacién. La economia japonesa no tiene
esperanza. Asi, la “japonizacion” de la economia europea hizo que los
paises europeos se estancaran dentro de la zona de un alto nivel de vida
(el p1B per cépita promedio es de 40000 ddlares). ;Por qué ocurrié esto?
Un alto nivel de deuda y una sociedad muy envejecida son las razones
principales. El nivel de deuda japonés es 500, que es muy alto, y no se
detendrd a menos que se agregue un impuesto al consumo. Europa tam-
bién padece el problema del envejecimiento generalizado. Como ultimo
recurso, se adoptaron politicas que expanden extremadamente el ba-
lance (estado de resultados o balance general) de los bancos centrales.
En comparacion, Estados Unidos expandié su balance con la reduccién
de sus apalancamientos, pero Europa y Japén expandieron su balance
sin reducir apalancamientos. Por tanto, la economia china debe desa-
rrollarse a pesar del estancamiento y debe adoptar medidas para la re-
forma estructural de la oferta, que es muy importante.

Concluyamos la ruta del desarrollo japonés después de la década

de 1980: cuando Japén estudio la economia en la década de 1980, no se
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conocian las burbujas de activos; tras el estallido de las burbujas en 1991,
no se aclararon a tiempo las empresas “zombis”. Y hasta 1997 se presen-
taron grandes problemas en los bancos. Después, cuando comenzé a
aplicarse la Ac, se compraron bonos en lugar de usar directrices poten-
ciales. En 2008 se propuso la féormula econdémica “abenomics”, pero la
fuerza de la reforma estructural fue demasiado pequefia. Cuando se apli-
¢ la Acc se agregd un impuesto al consumo, por lo que el efecto de la
Acc no fue satisfactorio. Luego de esto, el precio de las mercancias al
mayoreo, que nunca fueron capaces de sacar a la economia de la defla-
cion, se desplomo. Por tanto, la reforma estructural de la oferta de Chi-
na debe prepararse para padecer en el corto plazo y prepararse para bata-
llas de largo plazo. La economia japonesa sobrevivié mediante repetidos
estimulos financieros y politicas monetarias de atenuacion extrema tras
la explosion de las burbujas en 1991. El resultado fue que el progreso de la
reforma estructural de la oferta no fue grande, y era demasiado tarde
para aplicar la “abenomics” después de 2008. La leccion de Japdn es: el
pais no estaba dispuesto a sacrificarse y no se decidi6 a efectuar grandes
cambios. La reforma estructural de la oferta es la tinica opcidn estraté-
gica para que la economia china se deshaga del “destino de la economia

japonesa que se estancé por un periodo prolongado”.

OPINIONES DE POLITICAS DE LA NUEVA ECONOMIA
DE LA OFERTA

En la actualidad, los modelos macroeconémicos ignoran los problemas
sustentables de los apalancamientos de deuda. Cuando John Maynard
Keynes estudié economia, no habia un concepto sistematico del estado
de resultados. En la década de 1930 también se desarroll6 el estado de
resultados de las empresas de capital, inclusive la industria de la conta-
bilidad. El estado de resultados (o balance general) estaba en ciernes en
esa época en que solo era un diagrama de flujo. La oferta de efectivo que

mencionaba Keynes sefialaba sobre todo el flujo. Cuando Keynes esta-
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blecié la macroeconomia, ignoré el estado de resultados. Después de Key-
nes, el sistema mejoro, se presento el estancamiento con inflacion (o “es-
taflacién”) y Milton Friedman propuso las “expectativas racionales”. La
corriente de la “oferta monetaria” tuvo un gran impacto en las politicas
macroecondmicas, sobre todo al criticar que no hay bases micro para el
analisis macroeconémico de Keynes. Para la década de 1980, con algu-
nos factores de la demanda, el nuevo keynesianismo constituy? la guia
del equilibrio general dindmico estocastico (EGDE) de los bancos cen-
trales de todos los paises respecto del modelo de un mercado de compe-
tencia imperfecto como base. También se dedujo la regla de Taylor. Y la
curva de demanda estd en este marco analitico, pero en estos modelos
tedricos no se considera el estado de resultados.

En el modelo de crecimiento econémico de Robert Solow, el capi-
tal se transforma directamente en inversion. Si se convierte en inversion
mediante bancos, serd la deuda de empresas con los bancos, cuyo proce-
so cambiante no se destaca. Si se convierte en derechos de accionistas, no
tendra ningdn problema. Si todo se transforma en derechos de acreedo-
res, con la desaceleracion del crecimiento econémico, el rendimiento de
las inversiones se reducira continuamente y las deudas se elevaran con-
tinuamente, lo que estancard la economia en una cierta etapa. Los de-
tfensores del neoclasicismo, el nuevo keynesianismo y las expectativas
racionales ignoran el estado de resultados del capital, lo cual es equivo-
cado. Debe mantenerse la sustentabilidad de la deuda. La proporcion de
apalancamiento no se ha integrado a la totalidad del sistema financiero,
inclusive a los modelos de capital financiero, que es el grave defecto de
China. Esta integracion puede tardar dos o tres décadas. La situacion
de Japon desconcierta a todo el mundo; por tanto, la economia china debe
estar al tanto de lo que la economia predominante actual ha ignorado.

Desde 2013, los expertos de la “nueva economia de la oferta” re-
consideran las teorias de la economia predominante. En primer lugar,
reconsideraron la asimetria del marco de reconocimiento tedrico en la

economia predominante. La economia clésica, la economia neoclasica y
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la economia keynesiana asumen los entornos de la oferta en el marco de
las teorias, y solo destacan el analisis profundo y las politicas de la de-
manda mientras ignoran la oferta. En segundo lugar, hay incongruen-
cia entre los libros de texto de economia predominante y la practica re-
presentativa. Cuando Estados Unidos logré salir de la crisis financiera,
su motor industrial contribuy6 en gran medida. Pero, de acuerdo con
el principio del aclaramiento del mercado, no debié haber ayudado. El
presidente Barack Obama no mantuvo este principio. Mientras tanto, se
usé un gran nimero de acciones preferentes en lugar de aclaramiento
del mercado en el proceso de rescate. En tercer lugar, la investigacion
economica predominante no destaca los problemas de la oferta, como
las politicas gubernamentales de la industria.

Asi, la “nueva economia de la oferta” propone cuatro puntos de in-
novacion tedrica de la economia: primero, destaca que un marco basico
de economia debe fortalecer el andlisis y el reconocimiento de la oferta.
Segundo, destaca enfrentar la realidad y fortalecer la efectividad y per-
tinencia del pivote de la economia teérica basica. Por ejemplo, debe es-
tablecerse la competencia imperfecta como premisa de investigacién
profunda, porque es el entorno real de la distribucién de recursos que
conlleva muchos problemas de oferta. Tercero, destaca que los mercados,
gobiernos y oNG deben desempeiiar sus deberes, que es el requerimien-
to objetivo para optimizar la distribucion de recursos. Cuarto, destaca
que debe introducirse por completo el analisis de la oferta en las institu-
ciones para crear un sistema cognitivo con conexiones orgdnicas.

En términos de politicas, se propusieron las “ocho promociones do-
bles y cinco énfasis”. China debe fomentar la innovacion y los negocios
privados. En la oleada reciente de apertura de negocios, el nimero de
empresas recién incrementadas fue de 13 millones el aflo pasado, y el
nimero puede ser de 12 millones este afio. Una de las “ocho promociones
dobles” es la promocién de urbanizacién y de optimizaciéon industrial.
Los chinos deben construir con vigor metrépolis en lugar de ciudades

pequenas. Cuando los chinos celebren el aniversario 200 del estableci-
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miento de la Republica Popular de China en 2149, tal vez solo haya 0.4
mil millones de personas en China. Debido al pequeiio nimero de ha-
bitantes, los chinos tienen que dejar infraestructura para sus descen-
dientes. La optimizacién de la industria también es muy importante.
Por ejemplo, es muy importante ser un pais manufacturero fuerte.

Otra de las “ocho promociones dobles” es la “reduccion doble”; una
es reducir impuestos estructuralmente, lo cual en parte se ha logrado. El
Ministerio de Finanzas y la Oficina de Administracion Fiscal Nacional
incrementaron la reduccién de impuestos a 300000, cuyo grado de au-
mento era muy grande. Ahora es momento de reducir inmediatamen-
te cinco sistemas de seguro social y un fondo de vivienda. El seguro de
maternidad, que cubre a pocas mujeres chinas, debe integrarse al seguro
meédico. La otra es reducir en gran medida el examen y la aprobacién
administrativos. Desde el 18 Congreso Nacional del pccH, el nuevo go-
bierno ha hecho mucho, pero no suficiente.

El “doble avance” significa que debe haber nuevos patrones de com-
petencia en el patron de apertura. La iniciativa “Una franja, una ruta” es
para expandir la apertura y fusién de Asia, Africa y América Latina. La
escala de inversion debe expandirse adecuadamente con base en el bene-
ficio de calidad y estructural en el aspecto del crecimiento. Lo que desta-
ca la nueva oferta no es solo la inversion, sino la inversion efectiva e in-
teligente, como la inversion en la construccién de infraestructura de la
iniciativa “Una franja, una ruta” y circulos metropolitanos. Por ejemplo,
el nuevo ferrocarril de alta velocidad es muy conveniente para todos. De
hecho, su infraestructura debe mejorarse mas. Por ejemplo, deben cons-
truirse trenes subalternos entre Beijing y Zhangjiakou. Puede invertirse
en muchos trenes de alta velocidad y equipo de ferrocarril entre Beijing
y Zhangjiakou. En términos de construccién de conexiones amplias de
transporte, no podemos sentirnos satisfechos con la infraestructura ac-
tual. La brecha entre China y los paises desarrollados atin es muy grande.

La “doble transformacion” significa cambiar el fenémeno de un hijo

unico en el sistema urbano de las politicas de poblacién tan pronto como
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sea posible. La Quinta Sesion Plenaria del 18 Comité Central del pccu
dio inicio al plan universal de dos hijos, pero el deseo de las mujeres de
tener hijos atin es muy bajo, y la tasa de fertilidad total se redujo a cerca
de 1.2%, lo cual es muy peligroso. Si la tasa se elevara 0.5%, para llegar
mas o menos a 1.7%, esto significaria que nacerfan 500?22 mas bebés al
ano. Y también debemos conectar la incorporacion del seguro de ma-
ternidad y el fomento de la sociedad para promover el rendimiento y la
bursatilidad de los activos de propiedad estatal hacia las areas de segu-
ridad social y de servicio publico. En la Quinta Sesién Plenaria del 18
Comité Central del pccH también se menciond y se predijo que al me-
nos mas de la mitad de los activos pertenecientes al Estado debia ponerse
bajo administracion local. Las mas de 100 empresas de propiedad esta-
tal del gobierno central se relacionan con estrategia nacional, lo que serd
la fuente principal de la seguridad social. La provincia de Shandong apar-
t6 30% para seguridad social. Pero otros lugares no son capaces de dar
seguridad social. Hace alguin tiempo mencioné un principio de que de-
bian separarse las finanzas, pensiones y atenciéon médica. Las finanzas
tienen muchas funciones de educacion, ciencia y tecnologia. Esto suce-
di6 en Japén. En la década de 1970 comenz6 a aplicarse una pequeia
pension, que cred un enorme gasto financiero después de 30 afios. Pero
ni el Partido Democratico Liberal ni otros partidos se atreven a desapa-
recerla. En las finanzas japonesas actuales, 1/3 es para las personas ma-
yores, 1/3 es para gastos y el resto es para la tasa de interés. Asi, las fi-
nanzas deben mantener su sustentabilidad. En China actualmente se
gastan 400 mil millones de yuanes de finanzas en seguridad social, lo
cual es correcto. En época de nuestros padres no habia financiamiento
parala seguridad social. Sin embargo, tras el retiro gradual de las finan-
zas en el futuro, se crearan cinco aspectos de seguridad social y uno de
fondos de vivienda mediante el pago de cuotas en forma de activos lo-
cales pertenecientes al Estado, y se resolvera el déficit de la seguridad
social en general. No permitir que las pensiones destruyan las finanzas

sera el origen de grandes polémicas y no puede resolverse. Deben sepa-
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rarse la atencién médica y las pensiones. Antes de que Obama termina-
ra su periodo presidencial en Estados Unidos, menciond, en su ultima
conferencia de prensa, que las personas recién incorporadas a los siste-
mas de seguridad social eran 5 millones. La reforma de Obama al siste-
ma de atencién médica fue bdsicamente exitosa. La pension en Estados
Unidos esta separada de sus finanzas, y su precio se reduce. El presiden-
te Obama aumento la competencia en el seguro médico, lo que vale la
pena estudiarse.

El “doble progreso” significa fortalecer el avance de la economia de
propiedad tanto estatal como no estatal, incluso de propiedad mixta, lo
cual es muy importante.

La “doble responsabilidad” fomenta que tanto gobiernos como mer-
cados asuman sus responsabilidades. Los mercados deben desempe-
nar sus papeles principales, al tiempo que los gobiernos deben desem-
penar los suyos. Ambos son indispensables. Por ejemplo, las finanzas
de internet reflejan la moda de la humanidad. Siempre se destaca lo ba-
sico, pero a quienes se quedan con el dinero no les importa en absoluto lo
basico.

La “doble coordinacién” fomenta mas las reformas coordinadas de
“precio, impuestos y finanzas”, y el impuesto inmobiliario es un ejem-
plo. La reforma de bienes raices de 1998 fue, en general, fructifera. En
esa época, el drea de vivienda per cépita era muy pequeia, pero ahora
hay vivienda en exceso, lo que no se esperaba. En ese tiempo se efectué
una gestién macro prudente, por lo que los bancos no resultaron afecta-
dos por la industria inmobiliaria de ahora, pero no se impuso ningin
impuesto inmobiliario. El problema hoy es que es dificil aplicar un im-
puesto inmobiliario. Y se presenta una nueva paradoja de oferta y de-
manda. Cuando bajan los precios, la aplicacién de un impuesto inmobi-
liario dificultaria vender las viviendas.

La “igual importancia de los cinco” se refiere a la misma importan-
cia de los planes quinquenales y los de 40 afos, la economia legal y la

economia cultural, la Ruta de la Seda Maritima y la Ruta de la Seda;
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participar con cautela en el ATP y efectuar de manera independiente la
cooperacion economica. El ATP es asimismo muy importante. Para China,
la participacion cautelosa es el objetivo del siguiente paso de reformas y
de apertura, cuyo requerimiento para las empresas de propiedad estatal
no es muy alto. La participacion también es un proceso, que promueve

que China mejore muchas cosas, como una zona de libre comercio.

ECONOMIA DE APRENDIZAJE

Hace mads de 10 afios, el autor escribié Learning Economics, en el que
destacaba el problema de la investigacion de la revolucion cientifica. En
el libro se teoriza que la productividad se desarrolla en el proceso de la
reforma progresiva, la revolucién repentina y, después, mds reforma
progresiva. Tarde o temprano la productividad experimentard una re-
volucién mas alla de nuestra imaginacion, como la Revolucién industrial
en el pasado. Tal vez el internet sea anacronico y se formen barreras. La
ciencia continuamente se desarrolla hacia una revolucion tecnolédgica y
la curva de la demanda de pronto puede transformarse en una recta. En
esta circunstancia es dificil que una entidad econémica pueda adaptar-
se, y una economia de aprendizaje debe ser una necesidad.

En primer lugar, debe destacarse un antimonopolio del mercado
de mercancias, pero pueden permitirse una competencia perfecta y una
competencia oligopolica. En segundo lugar, debe subrayarse el mercado
de la mano de obra. En la sugerencia sobre el 13 Plan Quinquenal que se
formuld en la Tercera Sesion Plenaria del 18 Comité Central del pccH,
se menciond que debe fortalecerse la flexibilidad del mercado de mano
de obra, lo cual es muy importante. La ventaja de China es su pueblo,
porque la esencia de la cultura china es ser trabajador y valiente, y, al
mismo tiempo, ser abierto e incluyente. ;Cémo puede China maximizar
la funcion de su pueblo? La entidad econémica debe crear oportunida-
des de empleo, lo que no han hecho las economias europea y japonesa,

pero que si debe hacer la economia china. Todos pueden tener oportu-
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nidades continuas de trabajar y disfrutar la flexibilidad del mercado de
la mano de obra. Debe reevaluarse la Ley del Trabajo Contractual para
aumentar su flexibilidad. El mercado laboral no estd mal ahora, pero
debe ser mas flexible, pues esa es la clave del desarrollo de largo plazo de
China.

El mercado del capital debe ser la guia, pero ;por qué no los ban-
cos? En la crisis financiera de hoy, la economia con inversién indirecta
entre bancos siempre carece de una motivacion interna para la innova-
cién, como las economias europea y japonesa. La economia china debe
tener inversion mediante financiamiento directo y debe guiarse por el
mercado del capital. Pero ahora, en la estructura del mercado chino,
80% del financiamiento atin procede de los bancos. Estos, a la larga, ten-
dran cuentas incobrables, y la historia humana es la historia de un ban-
co. Pero no podemos atribuir todos los problemas a los bancos, porque
una economia real tiene muchos riesgos que deben dividirse en merca-
dos de capital. Asi, en el futuro, una entidad econdémica podra enfrentar
adecuadamente los riesgos y se procurard la innovacion.

La reforma estructural de la oferta debe afrontar algunas dificulta-
des en el corto plazo. Con el fin de “desapalancarse”, debe emplearse
una gran cantidad de acciones preferentes de bonos convertibles. Los
bancos japoneses alguna vez tuvieron muchas acciones comunes, pero
los bancos no tienen derecho a operar empresas, por lo que convertirlos
en acciones preferentes puede servir para resolver las deudas de las em-
presas. Cabe intentar la aplicacién de derechos de propiedad comin en
el proceso de desbursatilizar los bienes raices, lo que ocurri6 cuando de
0.4 mil millones a 0.5 mil millones de trabajadores migraron a las ciu-
dades, lo que significa que los gobiernos o desarrolladores locales ten-
gan la mitad de los derechos de propiedad y la otra mitad pueda venderse
o rentarse. Ahora, la proporcion entre el precio promedio de la vivienda
y el ingreso de largo plazo de los trabajadores migrantes ain es muy
alta. Los derechos de propiedad comin pueden permitir a los trabajado-

res tener la motivacion interna para comprar casas. Si las casas fueran
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gratis, lo que era viable hace 10 afos, los bancos ahora quebrarian. Re-
cortar la productividad excesiva debe cambiar el estandar de la indus-
tria de la construccion.

El recorte de costos puede lograrse al convertir los préstamos en
deuda. La tasa de interés general de los préstamos es ahora de 6% a 7%,
si se convierte en deuda cuya tasa de interés es de solo 4%. Cada afio se
ahorran 200 mil millones de yuanes. Se eliminan gradualmente cinco
sistemas de seguridad social y un fondo para vivienda. Las pensiones en
Shenzhen son las mas bajas y, en Shanghai, las mas elevadas; Beijing
estd en un punto intermedio. Una empresa nacional no estd dispuesta a
dar empleo en Shanghai debido a esta pesada carga. Hay muchos jovenes
en Shenzhen y poca gente mayor. Y las pensiones ahi son bajas. Todo
esto hace que Shenzhen sea cada vez mejor, mientras otras ciudades con
mas envejecimiento son cada vez peores porque, mientras mds imposi-
ciones se apliquen a las empresas, mas empresas se irdn. El problema del
declive econémico de corto plazo se resuelve en el largo plazo. La reduc-
cion de las pensiones hace que sean insuficientes pero, con el incremen-
to de empresas, la cantidad econdmica total aumentard y se entregardn
mas pensiones. Asi, el problema no se resuelve en el corto plazo; al menos
por ahora, no ha aparecido la brecha. Y con el crecimiento econdémico,
60% de las acciones preferentes puede tener rendimientos de acuerdo
con la experiencia internacional. En términos de derechos de propiedad
comun, en tanto el precio de la vivienda aumente después de que los tra-
bajadores migren a las ciudades, poco a poco podran recuperar los de-
rechos de propiedad. Asi, los problemas de corto plazo que enfrenta Chi-

na deben considerarse en el largo plazo.
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PRECIOS DE LA VIVIENDA EN CHINA. FACTORES
QUE AFECTAN LOS PRECIOS Y PRONOSTICOS
DE MEDIANO Y LARGO PLAZOS

SHINIAN ZoU!

CON SU RAPIDO CRECIMIENTO ECONOMICO Y SU URBANIZACION, el sec-
tor de la propiedad en China, una industria pilar de la economia, expe-
rimentd un desarrollo veloz. Pero, debido a los problemas de la oferta, el
mecanismo de largo plazo y el dinero, los precios de la vivienda en China
se mantuvieron al alza y se multiplicaron varias veces en una década.
Por ejemplo, en promedio, los precios de la propiedad comercial en Beijing
se multiplicaron 4 veces y subieron mas de 10 veces en areas centrales
desde 2006 hasta 2016. Los aumentos de precios de la vivienda en China
generan en todo el mundo la preocupacion de que estalle una burbuja

de precios de activos.

FACTORES QUE AFECTAN LOS PRECIOS DE LA VIVIENDA
EN CHINA

Los principios econdémicos nos indican que el precio de los bienes se
determina por la oferta y la demanda, y el sector de la propiedad no es
la excepcion. Los factores que afectan los precios de la vivienda son los
que afectan la oferta y la demanda. Ademas, con sus atributos de capi-
tal, los precios de las propiedades también estan estrechamente conec-
tados con factores monetarios. Mientras tanto, como atin no se esta-

blece un mecanismo de largo plazo en la industria de los bienes raices

1 Investigador asociado en el Economic Prediction Department del National Infor-
mation Center.
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en China, las politicas publicas atin influirdn en los precios de las pro-

piedades.

FACTORES DEMOGRAFICOS

El principal factor que afectala demanda de vivienda es la poblacién. La
poblacién en China con una demanda firme de vivienda abarca las pare-
jas casadas jovenes en zonas urbanas y las poblaciones rurales que ab-
sorben las ciudades mediante la inmigracién en el proceso de urbaniza-
cion. En este ultimo caso, algunas personas son de circulos académicos
que van a universidades y permanecen en las ciudades, y otras se dedi-
can a los negocios que se mudaron a las ciudades cuando se reformo el
sistema de registro de residencia. La tasa de urbanizacion fue de 57.3%
en 2016, a partir de 33.35% en 1998, cuando China comenzé su reforma
de vivienda. Con la afluencia de poblacion rural, la poblacién urbana de
China se dispar6 a 793 millones. En el cuadro 1 se muestran los movi-
mientos poblacionales de las ciudades de segundo orden de 2009 a 2014.
Las zonas con mayor flujo de poblacién neta son también las zonas don-
de los precios de las viviendas aumentaron de manera significativa. En
13 ciudades hay una afluencia neta de poblacion de mas de 1 millon de
personas y, en Shanghai, Beijing, Tianjin y Guangzhou, son de 5.04 millo-
nes, 3.96 millones, 2.88 millones y 2.75 millones de personas, respectiva-
mente. La afluencia neta de poblacién determina la demanda del merca-
do. Con pérdidas de poblacion, los precios de la vivienda en la parte

nororiental de China han disminuido.

OFERTA DE TERRENOS

Se ha criticado la problematica oferta de terrenos en China por causar
que se eleven los precios de la vivienda. En China, el Estado provee la
tierra porque la posee. Los ingresos de los gobiernos locales en gran

medida los toma el gobierno central, lo que crea una disparidad entre



CUADRO 1. Movimientos poblacionales en algunas ciudades de segundo

orden, 2009-2014

NUMERO EN 10000

CIUDAD POBLACION EN POBLACION EN AFLUENCIA DE
2009 2014 POBLACION
Shanghai 1921 2425 504
Beijing 1755 2151 396
Tianjin 1228 1516 288
Guangzhou 1033 1308 275
Dongguan 635 834 199
Shenzhen 891 1077 186
Zhengzhou 752 937 185
Chengdu 1286 1442 156
Fushan 599 735 136
Chongging 2859 299 132
Xiamen 252 381 129
Suzhou 936 1059 123
Wuhan 910 1033 123
Wenzhou 807 906 99
Hangzhou 810 889 79
Changsha 664 731 67
Nanchang 464 524 60
Fuzhou 684 743 59
Guiyang 396 455 59
Qingdao 850 904 54
Dalian 617 669 52
Nanjing 771 821 50
Ningbo 719 767 48
Shenyang 786 828 42
Jinan 670 706 36
Wuxi 615 650 35
Hohhot 268 303 35
Kunming 628 662 34
Hefei 735 769 34
Changzhou 445 469 24
Shijiazhuang 1038 1061 23

Nanning 666 685 19
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las facultades y las responsabilidades financieras. Asi, los pagos de trans-
ferencia de tierras son una importante fuente de ingresos. Como China
traza un limite firme para garantizar sus tierras de labranza y la limitada
oferta de tierra, los gobiernos locales solo pueden cobrar un precio de
transferencia de tierra mas alto por los limitados recursos de tierras, lo
que eleva los precios de la vivienda. Lo peor es que los elevados precios
de la vivienda provocan altos costos de demolicion. Mientras tanto, la
inflexibilidad de la oferta de tierra, las grandes afluencias de poblacién
a las ciudades y los limitados recursos de tierras generan una oferta pe-
quefia de vivienda (véase el cuadro 2). La proporcién entre oferta y de-
manda (poD) es la proporcion entre areas de oferta de vivienda y 4reas
de demanda, y la demanda es el valor de equilibrio de la demanda de
afios anteriores. En el cuadro 2 se presenta la proporcion entre oferta y
demanda de 35 ciudades en China. En general, la oferta y la demanda se
encuentran en un nivel razonable si la proporcion es de menos de 1.1,
relativamente equilibradas si se encuentran entre 1.1 y 2 y desequilibra-
das si es de mas de 2.0. Solo siete ciudades estan en un nivel razonable,
de las cuales Shenzhen, con el mayor precio de vivienda, tiene la propor-
cién mas baja, de 0.57. Las ciudades con proporciones mas bajas tienen

una mayor presion en el alza de precios, y viceversa.

FACTORES MONETARIOS

Debido a sus atributos de inversion, en los bienes raices también influ-
yen factores monetarios. Se considera que el exceso de oferta de dinero
es la razén principal del aumento del costo de la vivienda y de la burbu-
ja inmobiliaria. La amplia medida de China de oferta de dinero, cono-
cida como M2, creci6 101 veces, a 155 billones en 2016, a partir de 1.53
billones en 1990, mientras el p1B creci6 de 1.87 billones a 74.7 billones
en el mismo periodo, 40 veces mas. Ademds, la proporciéon de M2/p1B
(profundidad financiera) se elevé de 0.82 a 2.08, y este alto grado de

monetizacion generd burbujas de activos, una baja eficiencia operativa



CUADRO 2. Proporcién entre oferta y demanda de mercados de bienes

raices en 35 ciudades grandes y medianas

CIuDAD POD CLASIFICACION
Shenzhen 0.57 1
Fuzhou 0.86 2
Shanghai 0.91 3
Hefei 0.91 4
Shijiazhuang 0.94 5
Guangzhou 1.00 6
Beijing 1.04 7
Chengdu 1.17 8
Xiamen 1.28 9
Tianjin 1.33 10
Hangzhou 1.38 11
Nanchang 1.48 12
Xi'an 1.55 13
Haikou 1.60 14
Nanjing 1.63 15
Ningbo 1.63 16
Changsha 1.70 17
Zhengzhou 1.73 18
Xining 1.73 19
Wuhan 1.89 20
Yinchuan 1.99 21
Nanjing 2.03 22
Chongging 2.03 23
Wuxi 222 24
Jinan 2.25 25
Kunming 239 26
Harbin 2.39 27
Taiyuan 2.80 28
Hohhot 2.81 29
Qingdao 3.07 30
Changchun 3.27 31
Lanzhou 3.70 32
Shenyang 4.32 33
Guiyang 533 34

Dalian 7.18 35




128

SHINIAN ZOU

y exceso de capacidad de produccién retardada, una creciente brecha
entre ricos y pobres, dificultades para regular el precio de la vivienda y
reestructuracion econdémica. En la grafica 1, el crecimiento de la M2
de los 10 afios pasados es muy congruente con los precios de reventa de
vivienda en ciudades grandes y medianas. Sin embargo, esta congruen-
cia terminé en 2015y, desde entonces, los precios de reventa de vivienda
se incrementaron mas rapido que la M2, lo que significa que la causa del
aumento del precio de la vivienda es el flujo de dinero en lugar de los
aumentos sustanciales de crédito. En la era de la “nueva normalidad”, el
crecimiento de la economia de China se reduce y sus ventajas de costo
desaparecen poco a poco, lo que obliga a transformar la economia real
tradicional. No obstante, la lenta transformacion y la baja tasa de rendi-
miento en la economia real provocaron el derrame de dinero hacia el
sector inmobiliario y todos los nuevos préstamos en julio de 2016 se
dirigieron a empresas inmobiliarias. Por tanto, el aumento de los pre-
cios de la vivienda en 2016 en gran medida fue consecuencia de las en-

tradas de dinero en el mercado de las propiedades.

TENDENCIAS DEL PRECIO DE LA VIVIENDA DE MEDIANO
Y LARGO PLAZOS

En la actualidad hay una gran diferenciacion espacial de los precios de
la vivienda en China. Con las diferencias econdmicas regionales, movi-
mientos poblacionales y diferentes niveles de urbanizacién, las tenden-
cias de los precios de la vivienda de mediano y largo plazos varian mu-

cho por ciudad.

FACTORES QUE AFECTAN LAS TENDENCIAS DE LOS PRECIOS
DE LA VIVIENDA DE MEDIANO Y LARGO PLAZOS

El potencial de urbanizacion elevara los precios de la vivienda en el me-

diano y largo plazos. Las estadisticas muestran que, para finales de 2016,
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GRAFICA 1. Comparacion de inversiones extranjeras directas (en 100

millones de ddlares estadunidenses)
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FUENTE: Ministerio de Comercio de China, “2010 China Direct Foreign
Investments Statistics”.

NOTA: Los datos de 2002 a 2005 se refieren a inversion extranjera di-
recta no financiera; las cifras de 2006 a 2010 se refieren a la inversion
directa.

la tasa de urbanizacién de China era de solo 57.35%. En los paises desa-
rrollados se ubica entre 70% y 80%, lo que indica un gran potencial de
crecimiento y, por ende, una demanda firme de vivienda. Sin embargo,
en las condiciones nacionales, es poco probable que China llegue a esa
cifra en el corto plazo, y con la afluencia de poblacién y los cambios es-
tructurales la situacidon es menos optimista. La demanda firme en el mer-
cado inmobiliario proviene de parejas casadas jovenes. En un estudio se
observa que, en China, quienes compran una vivienda tienen entre 25y
45 afos de edad. Asi, en los siguientes 5 a 10 afios, la gente que nacid en
la década de 1990 comenzara a comprar casa. La poblaciéon nacida en la
década de 1980 consta de 170 millones de personas mas que la nacida en
la década de 1970; pero los nacidos en la década de 1990 son 48.06 mi-
llones menos que quienes nacieron en la década anterior, y los nacidos
entre 2000 y 2009 son 12.16 millones menos que los de la década de
1990. La continua reducciéon de poblacién es resultado de la aplicacién

de largo plazo de la politica de un hijo. De hecho, la tasa de fertilidad en
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China en 2013 fue de solo 1.24, mientras la tasa promedio global fue de
2.5. Lassituacion es grave. Aunque China reformo su planificacion fami-
liar y aplicé una politica de dos hijos, no ayudara mucho al crecimiento
poblacional porque las parejas a menudo renuncian a tener un segundo
hijo, debido a los crecientes costos de la vida. Por tanto, la reducciéon
continua de la poblacidn, el envejecimiento poblacional y el desacelera-
miento del proceso de urbanizacién afectaran en gran medida las ex-
pectativas de la gente en cuanto a la demanda del mercado inmobiliario
de mediano y largo plazos.

Del lado de la oferta, hay un gran inventario de nuevas viviendas
sin vender en China, aunque los datos del inventario tal vez no sean tan
confiables, pues, a diferencia de las viviendas costeables y comerciales,
no se dispone de estadisticas precisas sobre el nimero de casas con de-
rechos de propiedad limitados. En el futuro, como las existencias de vi-
viendas nuevas sin vender, las transacciones de reventa de vivienda ex-
cederan las de la venta de casas nuevas, y las ciudades de tercer y cuarto
orden aun enfrentan gran presion para reducir los inventarios de vi-
vienda. El exceso de oferta de vivienda en esas regiones mantendra con-
trolados los precios de la vivienda.

En el mediano y largo plazos, los precios de la vivienda se veran
afectados por factores monetarios. Pero la tasa de crecimiento del yuan
también estd sujeta a las alteraciones de otras divisas importantes, como
el dolar estadunidense. Xiaochuan Zhou, gobernador del Banco Popu-
lar de China, dijo en el Boao Forum for Asia en 2017 que, tras afios de
Ac, China lleg6 al final del ciclo. Esta declaracion es una sefial de que
China esta apretando sus politicas monetarias. Ademas, la reduccién de
reservas internacionales de divisas ejerce una gran presion a la baja al
crecimiento de la oferta monetaria. Como las reservas internacionales
de divisas de China se han reducido gradualmente y se espera que el
crecimiento de su base monetaria se eleve en el futuro, el crecimiento de
la oferta monetaria debera desacelerarse. De ser asi, desapareceran los

factores monetarios que solian presionar al alza los precios de la vivienda.
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TENDENCIA DE PRECIOS DE VIVIENDA DE CHINA EN EL MEDIANO
Y LARGO PLAZOS

Con la presion a la baja y politicas de regulacién y control mas fuertes,
hay quien se preocupa por el estallamiento de la burbuja inmobiliaria. En
realidad, hay poco espacio para que los precios de la vivienda aumenten
mas en China y existen grandes diferencias espaciales de precios. En ciu-
dades con mas afluencia poblacional y oportunidades de trabajo, hay una
fuerte presion alcista en los precios de la vivienda. Si bien, una regulaciéon
estricta puede disminuir las transacciones, el riesgo sistémico en el corto
plazo auin es pequefio. Mas aun, el gobierno puede responder a una crisis
de mercado con politicas flexibles de vivienda. Asimismo, es poco proba-
ble una depreciacion de corto plazo del yuan, y no se aplicard el impuesto
ala propiedad hasta el final del 13 Plan Quinquenal. Con base en los facto-
res anteriores, las tendencias del precio de la vivienda son las siguientes:
las diferencias espaciales de precio seran mayores; atin hay presion al alza
en los precios de la vivienda en ciudades de primer y segundo 6rdenes, en
vista de que los problemas de oferta del mercado inmobiliario no se resol-
veran rapidamente, pero los precios de la vivienda se mantendran contro-
lados si también se controla efectivamente el capital especulativo; y en las
ciudades de segundo orden con una base poblacional grande aun hay es-
pacio para que los precios de la vivienda se eleven mas en el proceso de
urbanizacion, pero el crecimiento se desacelerara. En areas de fuertes au-
mentos de precio de la vivienda, pueden establecerse politicas para des-
motivar los aumentos de precios. En las ciudades de la region del delta
del rio Yangtze, del delta del rio Pearl y cerca de las provincias de Beijing-
Tianjin-Hebei, en especial las mas cercanas a las grandes ciudades, los pre-
cios de la vivienda pueden subir mas, y también los precios en ciudades de
tercer y cuarto 6rdenes que sean mas habitables y tengan un transporte
conveniente. Sin embargo, en la mayoria de las ciudades de tercer y cuarto
ordenes, ciudades basadas en recursos y ciudades industriales, los precios

de la vivienda se reduciran conforme estas ciudades pierdan poblacion.
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RECOMENDACIONES PARA PROMOVER EL DESARROLLO
SALUDABLE DE LA INDUSTRIA INMOBILIARIA CHINA

Para que los precios altos en algunas zonas no suban mds, es necesario
que el gobierno modere la llegada de capital especulativo y fortalezca la
reforma de la oferta y, asi, mejore el mecanismo de largo plazo en el
mercado de bienes raices.

En primer lugar, el gobierno debe seguir aplicando diferentes cla-
ses de regulaciones en ciudades diferentes. Sin un mecanismo de largo
plazo solido en el mercado inmobiliario y sin logros sustanciales de la
reforma de la oferta en el corto plazo, el gobierno debe estar atento a
fuertes aumentos del precio de la vivienda en dreas clave, pues el capital
especulativo atin no se ha moderado, y debe emprender acciones estric-
tas para impedir posibles aumentos subitos. El gobierno debe especial-
mente incrementar su control en el crédito y evitar que se infle mas la
burbuja inmobiliaria.

En segundo lugar, el gobierno necesita fortalecer la reforma estruc-
tural de la oferta en el mercado inmobiliario. La causa de los precios
altos es el desequilibrio entre oferta y demanda y, por ende, la clave para
controlar los precios es la reforma de la oferta. Para las ciudades de pri-
mer orden y otras con potencial de crecimiento poblacional, el gobierno
debe incrementar la oferta de terrenos de forma correspondiente. Tam-
bién debe aplicarse el sistema de cuotas de tierras rurales para permitir
que los campesinos se muden a las ciudades, para derribar las barreras
urbanas y rurales, y equilibrar la requisiciéon y compensacion de tierras.

En tercer lugar, el gobierno debe acelerar la creacion de un mecanis-
mo de largo plazo, incluso un impuesto predial. Cabe emprender una
serie de medidas para reducir los precios de la vivienda, como estable-
cer un mecanismo de largo plazo con el impuesto predial como centro
y promover asi un impuesto sobre ganancias de capital en el mercado
inmobiliario para aumentar el costo de tener muchas casas y estrechar

los margenes de ganancia para desarrolladores inmobiliarios especula-
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dores, reducir las existencias de casas sin vender en dreas claves e incre-
mentar la oferta de vivienda. Mientras tanto, con estas acciones el mer-
cado inmobiliario estard controlado por medio del mercado y no por
medios administrativos.

En cuarto lugar, el gobierno puede profundizar la reforma de los
sistemas fiscal y de gravamenes, y enderezar las relaciones de distribu-
cién financiera y los recursos fiscales centro-locales para que correspon-
dan las responsabilidades con los recursos financieros. Mientras tanto,
debe afrontar la restriccién presupuestaria blanda y ajustar la funcién
de las finanzas publicas para aliviar la adiccion de los gobiernos locales

al ingreso inmobiliario.

133






RAZONES DE LOS PRECIOS DESORBITADOS
DE LA VIVIENDA DESDE LA PERSPECTIVA
DE LOS FACTORES MONETARIOS

YIN ZHONGLI!

LOS AGOBIANTES PRECIOS DE LA VIVIENDA EN 2015 provocaron de nue-
vo una amplia preocupacién y un analisis importante. Hay muchos an-
gulos para analizar los precios de la vivienda. Analicé los factores po-
blacionales que afectan los precios de la vivienda y la influencia de las
politicas de vivienda en las tendencias de los precios inmobiliarios, asi
como la influencia de las politicas de vivienda en las tendencias de pre-
cios inmobiliarios y diferencias de precios en diferentes ciudades. Por
ejemplo, el sistema de cuotas de uso de la tierra en Chongqing permite
alos campesinos intercambiar sus tierras rurales por terrenos urbanos,
con lo cual se impide que los precios de la tierra suban mds. Los aumen-
tos de los precios de la vivienda comercial en Chingqing han sido, desde
2010, mucho mas bajos que en otros distritos.

En este capitulo nos centramos en el impacto de los factores mone-
tarios en los aumentos de precios inmobiliarios de China durante los
dos anos pasados. En la grafical se presenta la tendencia del promedio
de precios mds reciente de los precios de reventa inmobiliarios por mes
(la fuente es Lianjia, importante agente de bienes raices en Beijing). Se
aprecia en la grafica que los precios de la vivienda en Beijing aumentaron
con rapidez desde abril de 2014 pero, antes de eso, los precios vieron
muy poca fluctuacién en 2012, 2013 y 2014. A partir de la segunda mi-

tad de 2015, en especial desde 2016, los aumentos de precio de la vivien-

1 Subdirector de la Research Office of Financial Market, Institute of Finance, Chinese
Academy of Social Sciences.
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GRAFICA 1. Precio promedio de transaccién de reventa de vivienda en

Beijing por mes
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da han sido sorprendentemente rapidos, pese a las nuevas politicas de
regulacién que aplico el gobierno en octubre de 2016 y a las politicas
especificas para moderar los aumentos en los precios inmobiliarios en
Beijing.

El analisis previo del impacto de los factores monetarios en los pre-
cios de la vivienda comenzé con la M2. Antes de 2013, habia una alta
correlacion positiva entre precios de vivienda y M2 pero, después de 2013,
esta correlacion se debilit6 y la M2 no es capaz de explicar los aumentos
de precios de la vivienda en los dos ultimos afios, pues su tasa de creci-
miento se mantuvo a la baja después de 2013 y lleg6 a un minimo histo-
rico de 11% en 2016 (la tasa promedio de crecimiento de la M2 en las
tres décadas pasadas fue de cerca de 17%).

Reemplazar la M2 con los activos totales de los bancos producira
resultados distintos. En teoria, los activos totales de los bancos son igua-
les a la oferta de dinero total de una sociedad. Sin embargo, con base en
la gréfica 2, se presentd una incongruencia entre ambas cifras en 2013,
y la brecha entre ellas crecié mas rapido después de 2015, conforme la
tasa de crecimiento de los activos totales de los bancos ascendid y la tasa
de la M” se redujo.

La razoén de esta diferencia es la rapida expansion del sistema ban-

cario en la sombra en aflos recientes. De acuerdo con el cuadro 1, el gran
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GRAFICA 2. Tasa de crecimiento de los activos totales de los bancos

comerciales
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FUENTE: Instituto de Finanzas de la Academia China de Ciencias Sociales.

sistema bancario “en la sombra”, que crearon los bancos comerciales en
China en 2011 y expandieron desde 2013, esta fuera del sistema bancario
y abarca varios negocios, como productos financieros bancarios, fideico-
misos, gestion de activos accionarios, seguros, etc. Su fuente de fondos
proviene de los bancos comerciales. Una razdén de los bancos para crear
un sistema financiero tan enorme es ahorrar capital. Conforme al Acuer-
do Base, la expansion de activos de los bancos debe acompanarse de una
expansion de capital, lo que significa que, para emitir 10 mil millones de
yuanes de deuda, se requiere que un banco incremente su capital en 800
millones de yuanes. Sin embargo, con bancos en la sombra, los bancos
pueden expandir su crédito con la fachada de gestién financiera para
ahorrar capital. La otra razén es que la expansion de la deuda fuera del
estado de resultados evade la regulacion crediticia del banco central, un
efectivo instrumento de politica monetaria que se remonta a la econo-
mia planificada y sirve para evaluar el desempefio de emision de deuda
de los bancos al final de cada trimestre o, incluso, de cada mes.

Para finales de 2016, la escala de los “bancos en la sombra” de Chi-

na habia alcanzado el alarmante valor de 100 billones de yuanes y era
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equivalente a un nuevo sistema bancario en términos de su valor. A fi-
nales de 2007 solo valia 6 billones de yuanes.

A causa de la expansion del sistema bancario en la sombra, la M2
no logro reflejar el incremento de deuda en la sociedad en su conjunto.
Asi, las cantidades de los préstamos bancarios y la oferta de dinero se
reflejaran en los activos totales del sistema bancario y en los de los ban-
cos en la sombra (véase la grafica 2).

En el cuadro 2, los activos totales de los bancos de China en 2010
fueron de 94 billones de yuanes; esto se incrementé a 226 billones de
yuanes en 2016. En 2010, la tasa de expansion de los activos de los bancos
fue 19.86%, mientras que la de la M2 fue 18.95%, cerca de un punto por-
centual menos. Pero la diferencia aumenté después de 2015y, en 2016,
los activos de los bancos comerciales se incrementaron 16.5%, mientras
la M2 aumenté solo 11.33 por ciento.

En el cuadro 2, con los activos totales de los bancos comerciales y
bancos en la sombra (activos totales en servicios de gestion financiera)
se mide la oferta de dinero, y esto se define como M. En el cuadro, M crece
20% mas rapido que los activos totales de los bancos casi todos los afios
y, en 2016, M se increment6 23.48%, mas del doble de la tasa de creci-
miento de la M2 en el mismo periodo.

Si se resta la tasa de crecimiento del p1B de la tasa de crecimiento
de la oferta de dinero M, obtendremos la tasa de crecimiento del dine-
ro excesivo con base en M. En el cuadro 10.2, la oferta excesiva de dinero
aumentd 10.38% y aumentd con rapidez en 2015, para alcanzar 16.78%
en 2016. La siempre creciente tasa de oferta excesiva de dinero explica
por completo el rapido aumento de los precios de la vivienda entre 2015
y 2016.

La rapida expansion de la banca en la sombra se relaciona en gran
medida con las directrices de politicas que, a proposito o sin querer,
elaboraron las autoridades regulatorias. En 2005, CBRC emitié Interim
Measures for the Management of Financial Products of Commercial Banks,

politica que permite a los bancos crear un mercado de productos finan-
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cieros fuera de los estados de resultados. Las autoridades regulatorias
tienen la intencién de promover la reforma orientada al mercado de las
tasas de interés, pero varios afos de practica demuestran que aiin no
hay condiciones para cosechar la tasa de conversion al mercado, cuya
premisa es que todos los participantes en el mercado deben fungir como
los actores reales en el mercado. Sin embargo, con sus restricciones pre-
supuestarias blandas, las empresas de propiedad estatal y los gobiernos
locales no son actores reales en el mercado. Por tanto, es dificil que avan-
ce la tasa de interés de conversion al mercado en este contexto. Peor atin,
el documento de las politicas en realidad provocé la rapida expansion
de los bancos en la sombra, para construir un “sistema bancario en la
sombra” de gran escala fuera del sistema bancario tradicional. Ademas,
los bancos en la sombra se expandieron més rapido que el ritmo de los
negocios de estado de resultados de los bancos comerciales y es mas difi-
cil supervisarlos.

Ademas de los bancos comerciales y de los “bancos en la sombra”,
las politicas fiscales también fomentan la expansién monetaria. Antes
de 2012, el gobierno local no podia emitir bonos de ninguna clase, con-
forme se estipula en la Ley Presupuestaria. Sin embargo, el paquete de
estimulos de 4 billones de renminbis en 2009 estimulé a los gobiernos
locales para gastar mas. Luego, con la ligera contraccién de crédito de
2010 a 2012, los gobiernos locales comenzaron a pedir prestado mucho
dinero mediante plataformas financieras y, de este modo, su deuda se
acumulé. A principios de 2015, el gobierno central declaré que el go-
bierno local podia intercambiar sus préstamos por bonos municipales.
Este programa de intercambio de deuda impacté en gran medida la ma-
croeconomia, pues el intercambio ilegal de deuda antes de 2015, colo-
quialmente llamado “hijo ilegitimo”, de repente fue legal.

De hecho, los intercambios de deuda en el ambito del gobierno
local son una expansion fiscal y monetaria rapida y, asi, los gobiernos lo-
cales se ven motivados para pedir prestado mds con un ritmo més veloz.

Sin este programa de intercambio de deuda, los bancos comerciales pue-
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den dudar en cuanto a prestar dinero a los gobiernos locales por la pre-
ocupacion sobre su capacidad de pago. Pero, con la politica del gobierno
central, todos los bancos comerciales prestan dinero a los gobiernos lo-
cales sin dudarlo.

En 2015, el intercambio de deuda total de los gobiernos locales fue
de 3 billones de yuanes y, en 2016, de 6 billones de yuanes. Durante las
sesiones parlamentarias anuales del pais en 2017, el déficit presupuesta-
rio maximo se fij6 en 3%, equivalente a 2.8 billones, pero el intercambio
de deuda por si solo era de 6 billones de yuanes, mucho mas alld del
objetivo. Ademads, una de las herramientas de politica financiera son los
fondos especiales. En 2016, la Comisién Nacional de Desarrollo y Re-
forma emiti6é un fondo especial de 1.8 billones de yuanes al Banco Na-
cional de Desarrollo, considerado el déficit cuasifiscal. Por tanto, hay
algo de cierto en lo que afirma un experto en finanzas acerca de que la
tasa de déficit fiscal real de China en 2016 fue de mas de 10 por ciento.

Con base en el analisis anterior sobre aspectos monetarios y finan-
cieros, la razén de los agobiantes precios de la vivienda de 2015 a 2016
son, sobre todo, factores monetarios. Hay dos fuentes de entrada de di-
nero al mercado inmobiliario: la creacién de crédito en los bancos co-
merciales y bancos en la sombra, y el intercambio de deuda en el &mbito
de los gobiernos locales.

Dicho de manera sencilla, esta ronda de aumentos de precios de la
vivienda es completamente un fendmeno de divisas. Cuando termina-
ran los aumentos por completo depende de cuando las dos “fuentes” cie-

rren o desaceleren sus derrames.



INDICE

PRIMERA PARTE

La “nueva normalidad” de la economia

Raices y senales de la “nueva normalidad” en economias
desarrolladas 9

Su JiaAN Y LIN WEIBIN

Control macroecondmico chino en la “nueva normalidad” 25

Su JiaN

SEGUNDA PARTE

Reformas y desarrollo sano de la economia china

Profundizacién amplia de reformas en el “nuevo comienzo
de la historia” a1

Liu WErY FANG YE

La profundizacién amplia de las reformas es la ruta inevitable
del desarrollo sano y de largo plazo de la economia china 53

Su JiaN

Retrospectivas y perspectivas de las politicas chinas
sobre nacimientos 69

Y1 FUXIAN Y SU J1AN

Adaptarse activamente a la nueva normalidad y la reforma estructural
de la oferta promueven la mejora de la transformacion 81

Hu CH1



Mejora del sistema de control macroeconémico chino 95

Su JIAN

Reforma estructural de la oferta y economia de aprendizaje 109

YAo YUDONG

TERCERA PARTE

Perspectivas del mercado de propiedad de China

Precios de la vivienda en China. Factores que afectan los precios
y prondsticos de mediano y largo plazos 123

SHINIAN ZOU

Razones de los precios desorbitados de la vivienda
desde la perspectiva de los factores monetarios 135

YIN ZHONGLI



Siendo rectora de la Universidad Veracruzana
la doctora Sara Ladrén de Guevara,
UNA SALIDA PARA LA ECONOM{A CHINA
de Liu Wei y Su Jian (coordinadores)
se terminé de imprimir en el pais
de adquisicion.
La edici6n fue impresa en papel book cream de 60 g.
En su composicion se usaron tipos Minion Pro y Myriad Pro.



ste libro, coordinado por los profesores Liu Wei

y Su Jian, es una recopilacién de articulos que recoge

las investigaciones sobre la situacién econdmica
y financiera de China realizadas por el profesor Liu
y sus colegas. En la nueva era de la economia china,
los autores destacan la importancia de una reforma
completa para su desarrollo. Con base en su teoria sobre
la gestion de la oferta y la reforma de la oferta, efectuaron
un analisis amplio del futuro de la operacién econémica
y financiera del pais. Entre sus temas se encuentran
la operacién y la gestion de la macroeconomia china,
el desarrollo de unidades micro, la interaccién entre
reforma y desarrollo econdmico, la 16gica y la practica
de la reforma estructural de la oferta, el mercado de capital
y otros aspectos relevantes.

Los lectores a los que se dirige esta obra son

estudiantes, profesionales, encargados de formular
politicas publicas e investigadores en las 4reas de

economia y finanzas.

ANIVERSARIO

Universidad Veracruzana Universidad Veracruzana
1944-2019 Direccién Editorial

6-€LL-Z0S-L09-8L6 NESI






