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EL IMPACTO DE LA COVID-19 EN
LA ECONOMIA CHINA

La epidemia de la COVID-19 se origind en China a finales de diciembre de 2019, convir-
tiéndose en una crisis global sin precedentes tres meses después. La crisis sanitaria generd un
doble shock negativo de oferta y demanda en la economia china que causé su primera tasa de
crecimiento negativa desde 1976. Por su parte, la expansion mundial de la epidemia supuso la
congelacion de su demanda externa. En este contexto, las autoridades han aplicado numerosas
medidas de estimulo desde el inicio de la epidemia, estableciendo como prioridad la estabili-
dad del mercado laboral en detrimento de un objetivo de crecimiento econdomico en 2020. Pese
a los desafios pendientes, China sera el primer pais en superar la crisis y uno de los pocos que
se prevé que logre una tasa de crecimiento positiva este afio. Por ello, su ejemplo puede servir
como referencia al resto de economias en su lucha contra la COVID-19.
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o la crisis financiera de 2008. El brote de
COVID-19 tuvo su origen en China a finales

1. Introduccion

La pandemia de la COVID-19 se ha conver-
tido en el mayor shock negativo de la econo-
mia mundial desde la Gran Depresion de 1929,
superando ampliamente el impacto negativo
generado por otras graves crisis ocurridas du-
rante las ultimas décadas, como la crisis de las
empresas puntocom de comienzos del siglo xxi
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de 2019 y el 10 de marzo de 2020 ya se habia
extendido a 115 paises.

China fue el primer pais en sufrir el brote de
COVID-19 y esta siendo también el primer pais
en superar esta crisis sanitaria. Por ese motivo,
la evolucién de la epidemia en este pais cons-
tituye una referencia para el resto del mundo
que debe ser cuidadosamente analizada. Asi-
mismo, China es una de las principales econo-
mias del mundo, con una participacién en el
PIB mundial del 19,2% y del 12,4% en el co-
mercio mundial, por lo que el impacto y >
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desarrollo de cualquier crisis que sufra el pais
afecta directamente a la evolucion de la eco-
nomia global, lo que justifica aun mas este
analisis.

Este articulo analiza, en primer lugar, la
evolucion de la epidemia de COVID-19 en Chi-
na. A continuacion, se centra en su impacto
econdmico, diferenciando entre el impacto ini-
cial y la evolucion experimentada en los meses
posteriores por la economia china. En un tercer
apartado, se desgranan las distintas politicas
economicas aplicadas por las autoridades chi-
nas. Por ultimo, se concluye indicando cémo
podria evolucionar la economia china en 2020.

2. Evolucion de la COVID-19 en China

Los primeros casos de COVID-19 se detec-
taron en la ciudad china de Wuhan (provincia
de Hubei) a finales de diciembre de 2019. Sin
embargo, no fue hasta el 20 de enero cuando
China reconocio ante la Organizacion Mundial
de la Salud (OMS) su gravedad. A diferencia de
lo ocurrido con las epidemias del SARS y
MERS, el 11 de marzo la OMS elevaba la en-
fermedad a nivel de pandemia debido a su ver-
tiginosa propagacion a nivel mundial (OMS,
2020a).

El brote de COVID-19 en China coincidié
con la festividad del Aio Nuevo chino, que este
ano abarcaba desde mediados de enero hasta
la primera semana de febrero. Su rapida ex-
pansion por todo el pais obligd al Gobierno a
retrasar la incorporacion al trabajo, hasta el 10
de febrero en el caso de Pekin, ordenando una
vuelta escalonada a las ciudades y centros de
produccidn para controlar el riesgo de contagio
(Municipalidad de Pekin, 2020a).

Paralelamente, se aplicaron drasticas medi-
das de control y prevencion a nivel nacional que

incluian el confinamiento de ciudades (obligato-
rio en la provincia de Hubei, cuya poblacion
roza los 60 millones) (Gobierno Provincial de
Hubei, 2020); el cierre de comercios, negocios,
centros educativos, oficinas, fabricas y centros
turisticos; el desarrollo de servicios de entrega
a domicilio y el establecimiento del teletrabajo;
controles de temperatura en lugares abiertos al
publico (i.e., aeropuertos, estaciones de ferro-
carril y autobus, supermercados, centros co-
merciales, viviendas); y la obligatoriedad de
cuarentenas de catorce dias a cualquier perso-
na de nacionalidad china o extranjera que re-
gresase a su lugar de trabajo tras el periodo
vacacional (Municipalidad de Pekin, 2020b).

Por su parte, las autoridades locales co-
menzaron a desarrollar planes especificos de
inspeccion de los centros de trabajo y produc-
cion, en funcion del nivel de riesgo de sus res-
pectivas provincias, y a exigir la instalacion de
sistemas de control y prevencion adecuados
para reiniciar la actividad econémica a la ma-
yor brevedad (Consejo de Estado de China,
2020a).

Estas medidas comenzaron a dar sus frutos
a mediados de febrero, cuando se inicié una
tendencia a la baja en el numero diario de in-
fectados. La visita sorpresa del presidente chi-
no Xi Jinping a la ciudad de Wuhan, el 10 de
marzo, contribuy6 a reforzar el mensaje oficial
de que China estaba dejando atras la epidemia
(Baijie, 2020). Paraddjicamente, los primeros
signos de estabilizacion del coronavirus en el
pais coincidieron con su propagacion en el ex-
terior durante el mes de marzo, desplazandose
el epicentro de la epidemia de China a Europa
(Ren, 2020), lo que situa la evolucidon de la
COVID-19 en China 45 dias por delante de los
paises europeos (Grafico 1).

A partir de marzo, comercios y empresas re-
tomaron gradualmente su actividad bajo >
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ciertos controles por temor a un repunte del
brote, como ocurrié en algunas provincias tras
la vuelta de trabajadores chinos y viajeros pro-
cedentes del exterior. Pese a este clima de in-
certidumbre, que impidi6 a las autoridades lle-
var a cabo una relajacion total de las politicas
de contencidn, el 95% de las grandes empre-
sasy el 60 % de las pymes fuera de la provincia
de Hubei habian reiniciado su actividad a prin-
cipios de marzo mediante la alternancia del te-
letrabajo con turnos presenciales en las em-
presas y las Administraciones publicas para
evitar aglomeraciones (Y. Cheng, 2020).

En abril, el continuo descenso de nuevos
casos permitié al Gobierno modificar su estra-
tegia de gestidn de la epidemia, fijando la prio-
ridad en el control de los casos importados y
extendiendo la relajacion parcial de las medi-
das de control para favorecer la reactivacion
econdmica del pais. A modo de ejemplo, la
apertura de algunos restaurantes y tiendas
quedaba sujeta al cumplimiento de estrictas
medidas de higiene y control del aforo.

En este escenario de estabilizacion, el ma-
cropuente del Dia del Trabajo (del 1 al 5 de

mayo) supuso la primera prueba de fuego para
las autoridades en su intento de reactivar la
economia. A partir del 30 de abril los Gobier-
nos locales comenzaron a levantar las restric-
ciones a la movilidad para viajar dentro del
pais, a excepcion de algunas provincias del no-
reste donde aun existia un riesgo elevado de
contagio. En esos cinco dias se realizaron 115
millones de desplazamientos con un gasto su-
perior a los 6.700 millones de ddlares. Pese a
constituir una disminucion de casi 10.000 mi-
llones de ddlares respecto a 2019, estas cifras
se interpretaron como un paso adelante en el
proceso de normalizacion de la actividad eco-
némica del pais (Wang, 2020). A lo largo del
mes de mayo se fueron aprobando otras medi-
das relevantes para garantizar la vuelta a la
normalidad, como la autorizacién para retomar
la actividad en todas las tiendas, restaurantes
y hoteles que apliquen medidas de precaucion;
la reapertura de instalaciones recreativas
como cines, gimnasios, museos y parques a
un numero limitado de asistentes; y la elimina-
cion del uso de mascarillas en espacios abier-
tos si se cumple una distancia social de >

GRAFICO 1
CASOS DIARIOS REGISTRADOS POR COVID-19
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Fuente: Informes diarios de la Organizacion Mundial de la Salud (OMS, 2020b).
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seguridad (Consejo de Estado de China,
2020b; S. Cheng, 2020).

Se puede afirmar, por tanto, que en el mes
de junio China ha recuperado la actividad habi-
tual, con la particularidad de la integracion en
la vida cotidiana de ciertas medidas de preven-
cion que se mantendran hasta que las autori-
dades puedan garantizar el control total sobre
la COVID-19, lo que dependera no solo de sus
politicas internas, sino también de la evolucion
y gestion de la epidemia a nivel mundial.

3. Impacto de la COVID-19 en la
economia china

Las drasticas medidas de contencion de la
COVID-19 adoptadas por las autoridades del
pais han provocado un doble shock negativo
en la economia china durante los primeros
meses de 2020. Por el lado de la demanda,
las restricciones a la movilidad de la pobla-
cion, el aumento de la incertidumbre y el

comportamiento precautorio de los agentes
econdmicos redujeron el gasto de los hogares.
Mientras que, por el lado de la oferta, las estric-
tas limitaciones a la movilidad de la poblacion y
el cierre (total o parcial) de fabricas y oficinas
provocaron la ruptura de la cadena global de
suministro. Fruto de este doble shock, el pro-
ducto interior bruto (PIB) del pais se contrajo
un 6,8 % en el primer trimestre de 2020, lo que
supuso la primera tasa de crecimiento negativa
de la economia china desde 1976 (Grafico 2)
(NBSC, 2020).

Pese a ello, a medida que se empezaron a
relajar las medidas de contencion, se inicid
una mejora progresiva de los indicadores eco-
noémicos, de manera que el Fondo Monetario
Internacional (FMI), en sus previsiones ma-
croeconémicas de abril, estimé que China
sera una de las pocas economias que evitara
la recesiéon en 2020 con un crecimiento del
1,2% a finales de afo, lejos del 6,1 % alcan-
zado en 2019 (IMF, 2020; NBSC, 2020). Como
resultado de esta incertidumbre y las bajas [>

GRAFICO 2
TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB CHINO
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expectativas de crecimiento que existen para
2020, por primera vez en treinta anos las au-
toridades chinas no han fijado ningun objetivo
oficial de crecimiento anual durante la cele-
bracién de las «Dos Sesiones», el gran evento
politico del pais donde se anuncian los objeti-
vos de politica econdmica y social para el afio
correspondiente.

3.1. Impacto de la COVID-19 por el lado de
la demanda

Como se ha mencionado, el inicio de la epi-
demia de la COVID-19 en China coincidi6 con la
celebracién del Ailo Nuevo chino, tradicional-
mente uno de los periodos de mayor gasto en
el pais (Lee, 2020). En el primer trimestre de
2020, el gasto en consumo de los hogares se
contrajo un 12,5% interanual, frente al creci-
miento del 5,4 % en el mismo periodo de 2019,
consecuencia del confinamiento de la pobla-
cion, las restricciones a la movilidad dentro del
pais y el cierre obligatorio de comercios, canal
HORECA y centros de ocio (NBSC, 2020).

GRAFICO 3
EVOLUCION DE LAS VENTAS MINORISTAS EN CHINA
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Fuente: National Bureau of Statistics of China (NBSC, 2020).
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Dentro del descenso del consumo de los
hogares destaco la caida de las ventas mino-
ristas de bienes en un 20,5 % interanual en el
periodo enero-febrero!, experimentando una
progresiva mejoria con un descenso del 15,8 %
en marzo, el 7,5% en abril y el 2,8% en mayo
debido a la suavizacion de las medidas de con-
tencién (Grafico 3) (NBSC, 2020). Por catego-
rias, las ventas de automoviles, uno de los
principales motores de la economia china, se
derrumbaron un 79% en febrero, seguido de
un -43% en marzo y un crecimiento del 4,4%
en abril (CAAM, 2020a y 2020b). Sin embargo,
la mayor contraccion del gasto de los hogares
se produjo en el sector servicios al requerirse
la presencia fisica del consumidor, siendo las
categorias mas afectadas durante el primer tri-
mestre de 2020 educacion, cultura y ocio
(-36,1 % interanual), transporte y comunicacion
(-17 % interanual), y atencion médica y servi-
cios de salud (-10,2% interanual) (NBSC, >
2020).

1 Las autoridades chinas publicaron los datos econémicos de enero y

febrero de manera conjunta para eliminar la volatibilidad del Afio Nuevo
chino.

GRAFICO 4
EVOLUCION DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL
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La apertura progresiva de comercios y esta-
blecimientos a partir de marzo fue insuficiente
para la recuperacion del consumo interno debi-
do a la persistencia del comportamiento pre-
cautorio entre la poblacion por temor a un se-
gundo brote (Mazor-Freedman, 2020). En este
clima de desconfianza el comercio online de
bienes (p.e., alimentos frescos, bienes de con-
sumo) y servicios (p.e., educacion a distancia,
consultas médicas online) recibid un fuerte res-
paldo por parte de los consumidores frente a
las ventas presenciales, con un aumento del
0,8 % interanual en el primer trimestre, que se
confirmé con un crecimiento del 4,5% inte-
ranual en los cinco primeros meses del afio
(NBSC, 2020). El protagonismo del comercio
online durante el brote de la COVID-19 queda
reflejado en el incremento en un 22% inte-
ranual de la cifra de negocio de Alibaba duran-
te el primer trimestre del afio (La Monica, 2020).
De consolidarse esta tendencia en el resto de
las plataformas de e-commerce en los proxi-
mos meses, la aceleracion del proceso de digi-
talizacion del comercio se convertiria en uno
de los principales cambios estructurales en la
economia china causados por la COVID-19.

Respecto a la inversion en activos fijos por
parte de los hogares?, esta cayé un 24,5% en
los dos primeros meses de 2020, un 16,1 % in-
teranual en el primer trimestre, recuperandose
hasta el -10,3% en los cuatro primeros meses
y al -6,3% entre enero y mayo. Las ventas in-
mobiliarias, componente principal de la deuda
de los hogares con un crecimiento anual medio
del 22% entre 2015 y 2019, experimentaron
una reduccion del 16,3 % interanual entre ene-
ro y febrero, iniciando una progresiva mejora a
medida que se relajaron los protocolos de con-
tencion a partir de marzo con un descenso del

2 La inversion en activos fijos excluye a los hogares rurales.

7,7 % en el primer trimestre, del 3,3 % en el pe-
riodo entre enero y abril, y del 0,3 % entre ene-
ro y mayo (Garcia Herrero et al., 2020; NBSC,
2020).

3.2. Impacto de la COVID-19 por el lado
de la oferta

Por el lado de la oferta, el cierre obligatorio
de los centros de produccién a mediados de
enero genero una caida del valor agregado in-
dustrial del -13,5 % en los dos primeros meses®
de 2020, seguido de una progresiva recupera-
cion del -1,1% en marzo, el 3,9% en abril y el
4,4% en mayo, a medida que se producia la
reapertura controlada de las fabricas (Grafico
4) (NBSC, 2020). El indice de Gestores de
Compras (PMI) del sector manufacturero, indi-
cador del sentimiento de mercado entre las
empresas del sector?, se desplomé en febrero
hasta los 35,7 puntos, mejorando en mar-
z0 hasta los 52 puntos para descender de nue-
vo a los 50,8 puntos en abril. El motivo del des-
censo del PMI en abril se debid a la caida del
componente de pedidos de exportacion, que
se redujo hasta los 33,5 puntos, frente a los 46
puntos de marzo, debido a la congelacion de la
demanda externa por la expansién internacio-
nal de la epidemia. En mayo, el PMI se situé en
50,6 puntos (Grafico 5) (NBSC, 2020).

Esta mejora de la actividad industrial en
China, resultado de la reapertura de sus fabri-
cas y parques industriales, se produjo de ma-
nera progresiva y con las empresas operando
lejos de su nivel 6ptimo de produccion. Esto >

3 Las autoridades chinas publicaron los datos econémicos de enero y
febrero de manera conjunta para eliminar la volatibilidad del Afo Nuevo
chino.

4 Un ndmero del PMI por encima de 50 indica una expansion en la
actividad del sector, mientras que por debajo indica una contraccién.
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GRAFICO 5
EVOLUCION PMI MANUFACTURERO
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Fuente: National Bureau of Statistics of China (NBSC, 2020).

se debid, principalmente, a la relajaciéon gra-
dual de las restricciones, a la movilidad de per-
sonas y mercancias dentro de China que obli-
garon a una reincorporacion por etapas de los
trabajadores a los centros de produccién (Chu
et al., 2020) y a los problemas logisticos en el
abastecimiento de materias primas y suminis-
tro de bienes al exterior por el cierre de fron-
teras de los paises tras la propagacién de
la COVID-19 a nivel mundial (Chen et al., 2020).
Prueba de ello es que a finales de abril el 98 %
de las grandes empresas habia reanudado su
actividad, pero solo el 77,3 % operaba por enci-
ma del 80 % de su capacidad productiva (Tan,
2020).

El sector servicios, por su parte, se contrajo
un 5,2% en el primer trimestre como conse-
cuencia de la paralizacion del transporte y el
cierre de las atracciones turisticas, estableci-
mientos, centros de ocio y comercios. El indice
de gestores de compras (PMI) no manufacture-
ro, indicador del sentimiento de mercado en los
sectores de servicios y la construccion, se con-
trajo hasta los 29,6 puntos en febrero,
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GRAFICO 6
EVOLUCION PMI NO MANUFACTURERO
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Fuente: National Bureau of Statistics of China (NBSC, 2020).

recuperandose en marzo y abril con 52,3 y
53,2 puntos, respectivamente (Grafico 6). La
recuperacion del PMI no manufacturero en
abril vino liderada por su indice de la construc-
cion, que se situd en 59,7 puntos, un aumento
de 4,6 puntos con respecto a marzo (NBSC,
2020), gracias a la reactivacién de los proyec-
tos publicos de infraestructuras (Cui, 2020). En
mayo el PMI no manufacturero ascendi6 a 53,6
puntos (NBSC, 2020).

3.3. Impacto en la coyuntura econémica

En definitiva, desde principios de marzo la
economia china ha experimentado un progresi-
VO proceso de reactivacion que se ha prolonga-
do hasta el mes de mayo. Durante este tiempo,
como se ha explicado en los apartados ante-
riores, la reaccion de los agentes econémicos
ha sido dispar, mientras que las empresas
reaccionaban con rapidez y en el mes de abril
se situaban de nuevo en terreno positivo, los
consumidores han mantenido una actitud >
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mas cautelosa (Graficos 2 y 3). Esta reactiva-
cion de la actividad industrial a mayor velo-
cidad que la recuperacion de la demanda in-
terna, junto con el abrupto descenso de la
demanda externa a partir del mes de marzo
por el cierre total o parcial del resto de paises
para hacer frente a la epidemia de la COVID-19,
han dado lugar a la aparicién de presiones de-
flacionistas en la economia china.

En concreto, la caida del consumo interno ha
provocado una desaceleracion de los precios al
consumo (IPC), que han pasado del 5,2 % inte-
ranual en febrero, al 3,3% en abril y al 2,4% en
mayo. Por su parte, el exceso de oferta ha pre-
sionado a la baja el indice de precios al produc-
tor (IPP), experimentando una caida del 0,5%
interanual en febrero, que se ha agudizado con
una reduccion del 3,1 % interanual en abril y del
3,5% en mayo (NBSC, 2020).

Estas tensiones deflacionistas han provoca-
do una reduccidn de los ingresos de las empre-
sas Y, en consecuencia, de los beneficios em-
presariales del -38,7 % interanual en el periodo
enero-febrero, seguido del -36,7 % en el primer
trimestre y del -27,4% en los cuatro primeros
meses del afio (NBSC, 2020).

No obstante, el impacto de la crisis de la
COVID-19 esta siendo distinto segun el tipo de
empresa. Las empresas mas afectadas por
la paralizacion de la actividad econémica y la
contraccién de la demanda han sido las peque-
nas y medianas empresas (pymes), creadoras
del 80 % del empleo y el 60 % del PIB en China
(Holzmann y Karnfelt, 2020), al experimentar
problemas derivados de la falta de liquidez por
la reduccién de las ventas y acumulacion de
stocks, asi como la falta de trabajadores que
no podian reincorporarse a sus lugares de tra-
bajo, lo que ha obligado a muchas a reducir su
actividad o a permanecer cerradas (Zhuang,
2020). Con base en lo anterior, un estudio de la

Universidad de Tsinghua (Pekin) estim6 que
mas del 70 % de las pymes encuestadas espe-
raban impactos negativos significativos en sus
ingresos a finales de marzo y que el 85% no
podria sobrevivir mas de tres meses sin respal-
do financiero (Zhu et al., 2020).

Por el contrario, la situacion de las grandes
empresas de propiedad estatal ha resultado
menos grave al contar con un mayor acceso a
financiacion, disfrutar de un amplio colchén de
reservas en efectivo y la proteccion del Gobier-
no, lo que les permitié acelerar su vuelta a la
actividad a lo largo del mes de marzo (Holz-
mann y Karnfelt, 2020). Fruto de ello, mientras
el valor agregado industrial de las empresas
privadas se contrajo el 11,3% en el primer tri-
mestre, en las empresas estatales esta reduc-
cion se situé en el -6% interanual (NBSC,
2020).

Con independencia del impacto de la crisis
por tipo de empresa, el descenso de los ingre-
sos empresariales ha sido generalizado, obli-
gando a muchas compafias a una reduccion
de gastos para equilibrar sus cuentas que, en
gran medida, se esta realizando mediante ajus-
tes en la masa salarial o el despido de trabaja-
dores. En los primeros meses de 2020, las pér-
didas salariales de los trabajadores migrantes
se estimaron en 115.000 millones de ddlares
(Leng, 2020).

Pese a estos esfuerzos, muchas empresas
no han sido capaces de equilibrar su situacion
financiera, viéndose obligadas a reducir o cesar
su actividad. A finales de marzo, casi 500.000
empresas chinas fueron dadas de baja, mien-
tras que la creacién de nuevas empresas se
redujo en mas de un 30 % en comparacién con
2019 (Holzmann y Kérnfelt, 2020).

Consecuentemente, la tasa de desempleo
urbano, variable de referencia que usan las
autoridades chinas, se ha incrementado >
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desde el 5,2 % de enero al 6% en abril (NBSC,
2020). De acuerdo con algunas estimaciones
no oficiales, en los meses de marzo y abril la
tasa de desempleo se habria situado entre el
11 % y el 20 % en los sectores secundario y ter-
ciario, lo que equivaldria a una destruccién de
entre 60 y 100 millones de puestos de trabajo.
Teniendo en cuenta el compromiso oficial de
las companias estatales de no reducir sus
plantillas durante la crisis, la mayoria de estos
despidos procederian de empresas privadas
de los sectores de la construccién (23 millo-
nes de desempleados), el comercio minorista
(30 millones de desempleados) y la hosteleria
y el catering (14 millones de desempleados)
(Cui, 2020).

Por este motivo, como se describe en el si-
guiente apartado, la estabilizacién del mercado
de trabajo se ha convertido en el principal mo-
tivo de preocupacién de las autoridades en su
gestién de la recuperaciéon econdmica del pais
tras la crisis de la COVID-19.

4. Politicas economicas frente a la
COVID-19

Ante el desplome histérico de la economia
china por las medidas de control en la lucha
contra la COVID-19, las autoridades no han
anunciado ningun plan integral de estimulo
econdémico, como ocurrié durante la crisis fi-
nanciera de 2008. Desde el inicio de la epide-
mia, China ha optado por un enfoque conser-
vador basado en la aplicacion moderada de
politicas econémicas expansivas para dar apo-
yo inmediato a los agentes afectados y amorti-
guar el impacto en el crecimiento del pais.

La celebracion del 21 al 28 de mayo de las
«Dos Sesiones» sirvié al Gobierno chino para
respaldar oficialmente la continuidad de las
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politicas fiscales y monetarias aplicadas hasta
la fecha, con la prioridad puesta en la estabili-
zacion del mercado laboral, en detrimento de
un objetivo de crecimiento, como venia siendo
tradicional desde 1990.

Desde el inicio de la epidemia la estrategia
de politica monetaria del Banco Central de Chi-
na (PBoC) se ha centrado principalmente en
tres objetivos. En primer lugar, el incremento
del nivel de liquidez en el sistema con tres re-
cortes en el coeficiente legal de caja de los
bancos. En segundo lugar, la suavizacion de
las condiciones para la concesion de crédito y
el abaratamiento de los préstamos a las em-
presas mas afectadas por la epidemia. En este
sentido, la tasa de los préstamos a medio plazo
(un ano) para instituciones financieras ha pa-
sado del 3,25% a principios de afo al 2,95%
en mayo, mientras que la tasa preferencial de
préstamos a un afio ha caido 30 puntos basi-
cos, hasta alcanzar el 3,85% (PBoC, 2020a y
2020b). Por ultimo, el alivio de los problemas
de liquidez de las pymes mediante recomenda-
ciones a las instituciones financieras sobre la
adopcion de soluciones de crédito innovado-
ras, la optimizaciéon de los procedimientos de
aprobacién de préstamos (Administracion Es-
tatal de Impuestos, 2020) y un aumento del
40 % en los préstamos concedidos por los ban-
Ccos comerciales a pymes y microempresas
(Keqiang, 2020).

En materia fiscal, el Gobierno ha aprobado
medidas para la estabilizacion del empleo y la
reduccién temporal de cargas a las empresas,
con especial atencion a las pymes. Destaca el
anuncio del Gobierno, a finales de mayo, de
prolongar hasta final de afno los recortes de im-
puestos y tasas para empresas, por valor apro-
ximado de 70.000 millones de dodlares, promul-
gadas en la fase anterior y cuya vigencia
terminaba en junio. Estas medidas incluyen >
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la exencién a pymes y microempresas del pago
de las primas de los seguros de vejez, desem-
pleo y accidentes laborales de la Seguridad
Social, la exencidn parcial o total del IVA a los
pequefos contribuyentes; la exencion del IVA a
servicios como transporte publico, restauracion
y hosteleria, turismo y ocio, cultura y deporte.
El pago del impuesto de sociedades por parte
de las pymes y los auténomos queda aplazado
sin excepcion hasta el 2021. Asimismo, se ha
tratado de fortalecer el apoyo al sector sanita-
rio con la asignacion, a principios de marzo, de
un fondo de 15.920 millones de délares que in-
cluye subsidios al personal médico y estimulos
fiscales a los fabricantes de materiales de pre-
vencién y control de epidemias (Ministerio de
Hacienda, 2020a). Finalmente, el anuncio de la
ampliacion del déficit publico desde el 2,8%
hasta el 3,6 % del PIB para 2020 durante las
«Dos Sesiones» indica la clara intencion de
las autoridades chinas de continuar aprobando
nuevos estimulos fiscales a nivel nacional y lo-
cal en funcién de la evolucién del control de la
epidemia y la crisis econdmica mundial
(Keqiang, 2020).

Respecto a las autoridades provinciales,
desde principios de afno se ha ido incrementan-
do de manera sustancial la cuota de emisién
de los denominados «bonos de propdsito es-
pecial» hasta alcanzar a finales de mayo los
525.000 millones de ddlares, un incremento de
224.000 millones de dodlares con respecto a
2019. Estos bonos estan destinados a la finan-
ciacion de proyectos en nueva infraestructura
(p.e., internet de las cosas, 5G, inteligencia ar-
tificial), urbanismo, energia y salud publica. Las
provincias menos endeudadas han lanzado
campanas locales de emisién de cupones de
consumo digital por valor de 2.700 millones
de ddlares a través de las plataformas de pago
moviles mas importantes del pais para

estimular el consumo en turismo, comercio mi-
norista, entretenimiento y restauracion (Shen
et al., 2020). Destaca, por ultimo, la aprobacion
de un paquete de 280.000 millones de ddlares
para estimular el gasto publico local (Kegiang,
2020).

A nivel sectorial, desde finales de febrero, el
Gobierno esta implementando iniciativas para
reactivar la actividad en determinadas indus-
trias. De las distintas medidas aprobadas cabe
destacar el apoyo financiero que ofrece desde
principios de marzo la Administracién de Avia-
cion Civil de China (CAAC) a las aerolineas na-
cionales y extranjeras que no suspendan o que
reanuden sus vuelos internacionales con ori-
gen y/o destino China (Ministerio de Hacienda,
2020b). Asimismo, a mediados de abril se in-
crementaron los subsidios para préstamos ga-
rantizados a determinadas pymes que empren-
dan nuevos negocios o trabajen en el sector
mayorista, minorista y de restauracion, asi
como a los conductores a tiempo completo que
han pedido préstamos para la compra de auto-
moviles para cubrir el servicio en linea (Minis-
terio de Hacienda, 2020c). Por ultimo, a finales
de abril se aprobé la ampliacion de la exencién
a los vehiculos de nueva energia (NEV) del im-
puesto de compra de vehiculos y de los subsi-
dios a determinados NEV hasta el 2022 (Minis-
terio de Hacienda y Ministerio de Industria y
Tecnologia de la Informacion, 2020).

En definitiva, las autoridades chinas son
conscientes de la necesidad de actuar de ma-
nera decidida para contrarrestar los problemas
derivados de la COVID-19, aunque a través de
un enfoque diferente a otras crisis, al centrarse
en medidas especificas dirigidas a estimular a
aquellos sectores productivos que ofrezcan un
mayor valor afadido, estabilizar el mercado la-
boral y proteger a aquellos sectores de la so-
ciedad mas desfavorecidos. De esta manera, >
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China esta desplegando un programa de politi-
cas econdmicas mucho mas eficiente que se
ird ajustando en funcién de la evolucién de la
crisis econémica y el control de la epidemia de
la COVID-19.

5. Conclusiones

La crisis de la COVID-19 ha generado un
doble shock negativo de oferta y demanda en
la economia china durante el primer trimestre
de 2020, que ha provocado una caida del con-
sumo y la inversion doméstica, y una paralisis
de la actividad industrial sin precedentes.
Desde mediados del mes de febrero, la activi-
dad empresarial se esta recuperando a buen
ritmo, mientras que la demanda interna esta
experimentando una recuperacion mas paula-
tina; a esto hay que anadir que la demanda ex-
terna se ha congelado tras la expansion de la
COVID-19 a nivel mundial. Esta distinta evolu-
cion de la demanda y la oferta esta generando
un entorno deflacionista en la economia china
que ha impactado negativamente en los bene-
ficios empresariales, obligando a las empresas
a reducir sus plantillas y, eventualmente, abo-
candolas al cierre.

Por este motivo, las autoridades chinas, que
han monitorizado muy de cerca el impacto de
la COVID-19 y adoptado constantes medidas
de estimulo, han fijado como principal objeti-
vo de politica econdmica en 2020 la estabilidad
del mercado laboral en detrimento de lograr un
objetivo concreto de crecimiento econémico,
como habia sido habitual desde 1990.

Pese a los importantes desafios pendientes,
la evolucidon de las magnitudes econdmicas
chinas en los meses de abril y mayo muestran
que este pais se encuentra en pleno proceso
de recuperacién, confirmando las previsiones
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de abril del FMI que apuntaban a que seria el
unico Estado en experimentar una tasa de cre-
cimiento positiva en 2020, junto a India. No
obstante, esta recuperacion dependera en
buena medida de la velocidad a la que se logre
controlar la epidemia a nivel mundial y del éxito
en evitar la aparicion de nuevos rebrotes de la
enfermedad.

Con independencia de la evolucion de estos
factores, resulta evidente que China ha logrado
en un plazo de poco mas de cinco meses con-
trolar la evolucion de la epidemia e iniciar el
proceso de reactivacion de su economia hasta
permitirle regresar a una cierta normalidad en
la vida diaria de la poblacion. Por este motivo,
esta evoluciéon puede tomarse como una refe-
rencia y, especialmente, como una sefal de
optimismo para la superacion de la crisis.
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