Scotia \Wealth Management®

MARKET INSIGHT

MARKET INSIGHT | 26/02/2024

“La resiliencia es la fortaleza que se nutre de la
esperanza en medio de la desesperacion.”

-MARTIN LUTHER KING
Después del colapso de Evergrande en 2021, los temores
por una crisis inmobiliaria en China no han dejado de
aumentar. Inclusive, la mas reciente data econdmica
muestra que el gigante asiatico continlda su tendencia
deflacionaria. ;Qué ha venido pasando en el pais
oriental? ;Qué medidas estd tomando el gobierno
chino? Las respuestas a estas preguntas seran el centro
del presente Market InSight.

UN DEBIL CRECIMIENTO ECONOMICO
A inicios del 2023, las expectativas de una recuperacién
del impulso econdémico en China eran las mas
auspiciosas. Sin embargo, los retos que contindan
enfrentando las principales promotoras inmobiliarias y
la sobreoferta de ciertos productos hicieron que los
resultados no sean los esperados. De hecho, el mes
dato del

econdmico (ver Grafico 1), asi

pasado se dio a conocer crecimiento

como, el nivel de

exportaciones chinas; las cuales registraron una
continua disminucion, lo que aumenta los riesgos en la
segunda economia del mundo a medida que se debilita
la demanda mundial (ver Grafico 2). Este dato no nos
sorprende teniendo en cuenta que los principales socios
China

crecimiento mas débil como es el caso de varios paises

comerciales de vienen enfrentando un

europeos.
PERO ¢;QUE HAY DE LA DEMANDA INTERNA?

La historia es muy similar, las importaciones también
han caido reflejando tanto el descenso del gasto de los
consumidores como la contraccién de la demanda de
insumos entre los fabricantes (ver Grafico 3). Durante
varios meses, el indice de precios anual retrocedié (ver
Grafico 4) y, de igual manera, los precios de produccién
cayeron. Pero sa qué se debe esta caida continua de los
precios en bienes y servicios?. Para dar respuesta a esta
pregunta, hay que recordar lo sucedido en 2021, cuando
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China: Variacion en las exportaciones (%)
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China: Variacién en las importaciones (%)

(Gréfico 3)
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inmobiliarias habia incumplido sus obligaciones por lo Inflacin general y subyacente

que las alarmas de un contagio masivo se encendieron. (Gréfico 4)

Desde entonces, el gobierno ha venido impulsando una 6.0 1 - 30
serie de medidas para preservar la estabilidad del S0 9 - 25
sector (ver Grafico 5). Sin embargo, estos esfuerzos, que :8 [zt
comenzaron en junio del afio pasado, aun parecen ser 2:0 ] Mo
insuficientes. En las Ultimas semanas, tras la noticia de 1.0 4 32
que Evergrande seria liquidada, la poblacion china ha 7?'8 | | oio
recordado la vulnerabilidad del sector inmobiliario a la S0 ! L o5

. . . -19 -19 -20 -21 -21 -22 -23 -23
que estdn expuestos. Esto se debe principalmente, a FNETE sem MArdl enesl semsl mayes eness sep

I Inflacidn subyacente Inflacién general

que gran parte de su patrimonio se concentra en
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inmuebles (ver Grafico 6), por lo que, si el precio de

estas viviendas cae, el patrimonio de la poblacion Tasas de interés del Banco Central de China

también se verd afectado. Esta disminucién en el precio (Gréfico 5)
de los inmuebles en China no solo afecta la riqueza de <0 - a4
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confianza a los consumidores y los inversionistas. Si Riqueza de los hogares por tipo de activo
bien se ha visto los esfuerzos mediante la politica (Grafico 6)

monetaria con los recortes de tasas y una serie de % of total, as o Dec. 2023 -
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China, aun queda trabajo por hacer (ver Grafico 9). Si .

continuamos viendo noticias negativas, lo mas a0%

probable es que sigamos viendo una desaceleracion en 70%

el sector inmobiliario, asi como en los indicadores 6%

50%

adelantados como los PMI's (ver Graficos 10 y 11).
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Mientras tanto, los mercados financieros continuaran o

descontando estos datos negativos arrastrando a las 0%
principales bolsas del pais asiatico a niveles minimos 10%

histéricos y con valuaciones cada vez mas bajas. 0%
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 26 de febrero del 2024.
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Confianza en el empleo frente al precio de la

vivienda
(Grafico 7)
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Nuevas incorporaciones en la Comisiéon
Reguladora de Valores de China

(Grafico 9)
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Fuente: Bloomberg. Informacion al 26 de febrero del 2024.

China: PMI Servicios , PMI Manufacturero y PMI

Compuesto
(Gréfico 11)
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Variacion en los precios de la carne de cerdo

(Gréfico 8)
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China: Actividad del mercado inmobiliario
(Gréafico 10)
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Rendimientos de las principales bolsas del
mercado de renta variable chino

(Gréfico 12)
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