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El 1 de febrero comienza el aho chino, es el ano del tigre y desde el 31 de enero hasta el 6 de
febrero estardn alli de celebraciones. Pero antes comenzar con el tigre quieren cerrar el ano 2021
también celebrando que su economia crece un 8,1%, mds del 4 % en el Ultimo trimestre del ano,
superando las previsiones de los economistas. Las exportaciones son las que vuelven a apoyar este
crecimiento. A su vez, dejan un alivio para su economia con una rebaja de los tipos oficiales por
parte del Banco de China de 2,95% al 2,85%. Todo ello inmersos en un contexto de inestabilidad,
desaceleracion e incertidumbre econdmica en los Ultimos trimestres. 3Querrd China dar el zarpazo
en el ano del tigre?

2021 ha sido un ano complicado para la economia China y para el mercado financiero. El covid, la
variante Omicron vy la estrategia para controlar la pandemia del Covid de tolerancia cero que
supone el confinamiento estricto ha afectado a la marcha de la economia. A ello se le une
sifuaciones especiales en determinados sectores. Reformas regulatorias, como en el sector de la
educacion, o la regulacién de las cotizaciones de empresas tecnoldgicas fuera del mercado chino
han hecho mella en cotizaciones de estas companias. Desde julio la sombra regulatoria ha estado
mds presente en el sector tecnolégico con medidas antimonopolio, almacenamiento de datos, o
control de los video juegos. La volatilidad del mercado inmobilario con el caso Evergrande, llegando
a ponerle el cdlificativo del nuevo Lehman, ha marcado estos Ultimos meses sembrando
desconfianza en el sector. Hay que tener en cuenta que el sector inmobiliario supone un tercio del
PIB chino. La crisis energética con cortes en el suministro también la ha golpeado.

2022 puede que sea el afo del renacer del gigane asidtico. En 2022 concurren diversos
acontecimientos en China que llevarian a las autoridades a preparar el terreno para ellos.
Primeramente, nos encontramos con los Juegos Olimpicos de invierno en Pekin en febrero,
posteriormente en la segunda mitad del ano se celebra el congreso del partido comunista chino, su
XX aniversario.

Como antesala de estos acontecimientos y preparando el 2022 se ha celebrado el pasado
diciembre la conferencia de frabajo y economia china (Central Economic Work Conference
(CEWC)) dbénde se establecen la agenda nacional para la economia china en la que han
declarado como prioridad la estabilizacién de la economia. En esta conferencia reconocieron
presiones a la baja en del ciclo econdmico chino debido a la contraccién de demanda vy los shocks
de oferta, teniendo por lo tanto como prioridad la estabilizacion del crecimiento.

Todo parece indicar que China prepara el escenario para un crecimiento en 2022 y salir de ese
letargo provisional en el que se sumid en los Ultimos meses de 2021. Se espera un crecimiento para el
2022 en el rango de 5%-5,5%.

¢Podria con ello haberse llegado a un suelo en los activos de renta variable y a partir de ahi podria
ser una de las regiones en las que estar invertido en 20227

La activacion de las politicas econdémicas tanto fiscales como monetarias van a apoyar al mercado.
En la politica fiscal se planea el fomento en la inversion en infraestructuras, y la potenciacién del
sector inmobiliario. Después de la falta de confianza en los promotores inmobiliarios que ha
provocado una caida en el sector de la construccion el gobierno ha decidio apoyar el mercado de
la vivienda. La relajacién de impuestos también estd en la agenda. El impulso del consumo interno,
sobre todo en la actual situacién de restricciones Covid-cero, se tiene previsto potenciarlo y que
pase a ser clave junto con las exportaciones en el crecimiento 2022.

En cuanto a la politica monetaria parece estar en un ciclo distinto al resto de las economias.
Mientras las autoridades monetarias como la britdnica, la noruega y pronto la estadounidense
comienzan su politica restrictiva, el Banco Central Chino anuncia un recorte de tipos. Tendrian, a
diferencia de las otras dreas geograficas, margen para ello ya que las presiones inflacionistas no son
tales en esta region.

Todo esto apoyaria el impulso crediticio muy denostado en los Ultimos meses, siendo la estabilidad
financiera uno de los objetivos de la politica monetaria china.

La renta variable se veria favorecida por esta reducciéon de tipos.
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La transicion enegética es otra fuente de atractivo de las acciones chinas. La conferencia de
diciembre puso el énfasis en el apoyo a la descarbonizacion con medidas para acelerar la
instalacién de energias renovables. Asi las empresas chinas estdn muy focalizadas en segmentos
como solar, o vehiculos eléctricos.

Por el lado de politica estructural se esperaria muy positivamente una relajacién en la regulacién de
sectores antes mencionados de educacidon y tecnologia, augnue en este sentido aln no se ha
declarado ninguna intencién de ello. No obstante, parece que la tormenta regulatoria ha
amainado. Asi en algunos sectores se ha producido una correccién que puede darles un cierto
empuje en 2022.

Coyunturalmente ademds de estas medidas que apoyan al mercado se espera una mejora general
de la cadena de suministros para el 2022.

En el lado geopolitico, las relaciones con Estados Unidos seguirdn imprimiendo cierta volatilidad en el
mercado.

Asi parece que se estdn poniendo los cimientos para que los problemas de la economia china
surgidos en 2021 se minimicen. AUn gueda en el ambiente la incertidumbre en torno al mercado
inmobiliario, principal preocupacién con el permiso del covid. A la vez que la potenciacién del
crédito para activar la economia y estabilizaciéon financiera. El apoyo a la transicion energética y
descarbonizacién de la economia, es la parte mds positiva junto con el apoyo a las infraestructuras.

Como dice un proverbio chino “Si no se entra a la cueva de un tigre, scoémo se puede capturar a un
tigree”
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