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China se ha convertido desde ha-
ce unos años en uno de los mo-
tores más importantes para la 

economía mundial. Sin embargo, es-
te fuerte dinamismo actual de la eco-
nomía china dista mucho de la situa-
ción que se observaba hace solo cuatro 
décadas, cuando con un PBI anual per 
cápita de US$ 270 era una de las eco-
nomías más pobres del mundo con 
cerca del 93% de su población vivien-
do en la pobreza. 

Hace 35 años, bajo el liderazgo de 
Deng Xiaoping, China optó por trans-
formarse de forma decidida de una eco-
nomía centralmente planifi cada a una 
de mercado. Sin embargo, estos cam-
bios fueron lentos, tanto así que la ma-
quinaria de la economía china desde 
1990 hasta el 2012 basó su funciona-
miento en dos motores prendidos a to-
da velocidad aún bajo el control del Es-
tado: la inversión y las exportaciones. 
Para hacer que las exportaciones sean 
un motor de crecimiento, las autorida-
des chinas buscaron hacer las indus-
trias exportadoras más competitivas a 
nivel global. Además de insertar a Chi-
na en la Organización Mundial del Co-
mercio, las autoridades chinas procu-
raron que las empresas gocen de un ti-
po de cambio competitivo (con inter-
venciones y controles a los fl ujos de ca-
pitales), y de costos de insumos de pro-
ducción (agua, electricidad y combus-
tibles), así como créditos subsidiados.

Los resultados de estas políticas son 
impresionantes en términos de creci-

miento: la economía china creció, en 
promedio, 10% por año en el período 
1990-2012. Sin embargo, como todos 
los procesos conocidos de crecimien-
to bajo el control del Estado, estas po-
líticas han ocasionado  severos desba-
lances que deben ser resueltos. Por un 
lado, el impulso estatal ha generado 
que la inversión alcance una propor-
ción del 50% del PBI, la más elevada 
del mundo. Debido a que esta mayor 
inversión se fi nanció con un estímulo 
fuerte al crédito, existen señales de en-
deudamiento a nivel corporativo y pú-
blico que llega al 190% del PBI; de lejos 
el más alto entre mercados emergen-
tes. Todo esto amenaza con descarri-
lar la economía china vía una crisis fi s-
cal, corporativa y bancaria, en un con-

texto en el que el lento crecimiento de 
la economía global ya no permite que 
las exportaciones chinas crezcan a los 
ritmos de dos dígitos observados antes 
de la crisis del 2008-2009.

Es por esta razón que las autorida-
des chinas entrantes al poder en el 
2012 tomaron conciencia de que  el 
funcionamiento de la maquinaria chi-
na habría alcanzado sus límites, y vie-
nen implementando reformas que 
buscan hacer el crecimiento chino 
más sostenible y menos dependiente 
de las exportaciones. 

En primer lugar, se han compro-
metido a permitir que las tasas de in-
terés sean determinadas por el mer-

cado para que el crédito pueda asig-
narse a las empresas más rentables y 
productivas. En segundo lugar, se 
han propuesto liberalizar los contro-
les de capitales para permitir que una 
mayor inversión del exterior se loca-
lice en China, lo que incentivará la 
inversión en nuevos sectores más 
productivos. En tercer lugar, se ha 
anunciado la libre fl otación del yuan 
(que sin ser libremente convertible 
es ya la segunda moneda más impor-
tante del mundo). Finalmente, el 
otorgamiento de títulos de propiedad 
en zonas rurales (pues las tierras en 
esas zonas le pertenecen al Gobierno) 
permitiría que la población en esas 
áreas opte por urbanizarse en sus 
propias localidades, lo que resulta en 
un incentivo para el crecimiento de 
la inversión residencial en zonas aún 
no desarrolladas. Y todo esto se lle-
vará a cabo de la mano de medidas 
que buscan desalentar el crecimien-
to desordenado del crédito para limi-
tar el riesgo de crisis crediticia. 

Estas reformas buscan convertir a 
China -que hasta ahora dependía del 
consumo de los países desarrollados 
para crecer- en el centro del creci-
miento global gracias al impulso de su 
demanda interna. El contexto inter-
nacional no podría ser más propicio. 
La abundante liquidez global que aún 
mantienen los bancos centrales de 
países avanzados tendrá a China co-
mo un destino predilecto para lograr 
retornos atractivos una vez que se ini-
cie la implementación de estas refor-
mas. Tal vez, las tasas de 10% no vuel-
van a repetirse, pero China está más 
cerca que nunca de convertirse en la 
principal economía del mundo. Final-
mente, el Dragón está libre.
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La nueva era dorada china
BUZÓN

Luz roja para crear 
comisiones bancarias  

Las comisiones bancarias son 
como una caja de Pandora 
desde que “abrimos el sobre” 
(los estados pueden ser  vir-
tuales para que no cobren la 
comisión por impresión). Ca-
da vez son más creativos para 
no repetir las comisiones que 
en algún momento la Super-
intendencia de Banca  y Segu-
ros (SBS) les pidió que elimi-
naran por injustifi cadas. 

Yo las justifi co si realmente 
representan un servicio genui-
no, pero cada vez son más 
creativos los inventores de car-
gos que resistan una justifi ca-
ción. Son pequeños en monto, 
lo cual los hace impercepti-
bles. Multiplicados por mil o 
un millón (p.e.según Asbanc 
hay más de 8 millones de tar-
jetas de crédito),  representan 
una salida fácil para compen-
sar una menor tasa de interés.

 Los que “pagan pato” son 
los que no pagan a tiempo. Las 
faltas por las reinventadas co-
misiones, en apariencia pe-
queñas o inofensivas como la 
caja de Pandora, pero que pue-
den acarrear consecuencias 
importantes cuando se suman 
a la tasa de interés y se capita-
lizan, deberían ser sanciona-
das ejemplarmente para que 
los bancos, solo a través de los 
intereses, cubran sus gastos y 
generen la utilidad a la que tie-
nen legítimo derecho. 

Definitivamente, estoy a 
favor de una luz roja para 
crear comisiones, que deben 
aprobar previamente el sufri-

“En China se ha 
anunciado la libre 
fl otación del yuan”.
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do cliente y, por supuesto, la 
a veces burlada SBS.

Carlos Arellano Polar
carloscelsoarellano@gmail.com

Estimado Carlos:
Lo que cabe exigir es trans-
parencia de la información.

Menor plazo para 
estudios ambientales 
Hay un consenso internacio-
nal en que es deber de las na-
ciones, y por ende de sus go-
biernos, el preservar el me-
dio ambiente. Sin embargo, 
existen algunas corrientes de 
opinión sobre que en nuestro 
país se deberían reducir los 
plazos de aprobación de los 
estudios ambientales. 

Esta posición me parece 
completamente equivocada, 
porque para lograr un con-
senso en la opinión pública, 
con los inversionistas, con las 
comunidades en cuya zona se 
planea realizar un proyecto 
de inversión y con el Estado, 
es fundamental que los estu-
dios ambientales sean técni-
camente muy bien elabora-
dos, para que permitan a los 
actores del proceso poder 
contar con una herramienta 
de toma de decisiones válida 
y seria. 

Martín Taype Molina
martintaype@terra.com.pe

Estimado Martín:
Se tiene que garantizar que 
los estudios sean técnica-
mente bien elaborados. 

VOX PÓPULI

De hecho que sí, no por nada la 
búsqueda de empleo siempre es 
difícil ya que la mayoría de empre-
sas son informales. Con este so-
brecosto laboral solo pueden ser 
100% formales quienes tienen 
20% de los mejores califi cados.
Luis Lau
lucholau@gmail.com

La pregunta de hoy:

¿Percibe que el Perú tiene los sobrecostos 
laborales más altos de la Alianza del Pacífi co?

No estoy se acuerdo, dado 
que los sueldos  en el Perú 
son bajos en comparación 
a otros países, y de alguna 
manera las gratificacio-
nes u otros benefi cios los 
compensan.
Edison Grijalvac
grijalvac.edinson@yahoo.com

La pregunta de mañana:
¿El fallo de la Haya afectará las inversiones entre Perú y 
Chile?
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