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La renta variable del gigante asiatico lleva un ano y medio sufriendo un
tremendo varapalo. Varias son las causas. Entre ellas, la desaceleracion
inmohbiliaria, la regulacion de sectores de crecimiento o la politica de COVID
cero. Pero también varios son los motivos por los que los precios actuales
pueden ser una buena oportunidad de compra: algunos riesgos se alejan,
como el de sanciones por la guerra en Ucrania, los confinamientos pasaran y el
Gobierno cuenta con herramientas para mantener el crecimiento.
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a mnportancia de la Repidblica

Popular China para la econe-

mia mundial es colosal No

zolo por su tamano, ez la se-

gunda mayor del munds con

el 17,5% del PIB global, sino tambien
Porque es una sconomia muy ablerta,
tiene &l mayor superavit comercizl del
planets v ez un socio comercial mas im-
portante que EE U parael 70% delas
paiges {incluyends Espania o Alernania).
Perc, 2 pesar de estz relevancia,
suz accione: solo representan el 3%
de los indices mundiales. Laz fuertes
correcciones de los titulos chines v
loz bajos precios en que =2 encuen-
tran eztan pazando inadvertidoz para

mu 2].".05 INVersores.

Desde mediados de febrero de 2021,
v de forma continuads durante ano
v medio, los principales indices bur-
zatiles del gigants asiatice han esta-
do cayends. En maye acumulaban
dezplomes que superaban =l -70%
en el mndice MNasdag Golden Dragon
China (empresas chinas cotizadas en
el MNazdag), &l -36% en el Hang Zeng
(Hong Kong) v 2l -32% en laz bolsas
de Ehangha v Shenzhen.

Lz cauza de estas extracrdinariaz
caidas ha zido la acumulacion de va-
rice eventos que han magnificads el
efecto de cada uno de ellos en bolas,
han generadouna altizimaveolatilidad
v han dejads opertunidades de valo-
raclones stractivas. Los clnco moti-



vos de la fuerte caidade labolsachina
han sido los siguientes: la desacelera-
cion inmobiliaria, la regulacion de
sectores de crecimiento, el riesgo del
cese de la cotizacion de companias
chinasenEE.UU . laguerrade Ucra-
nia y la politica de COVID cero con
estrictos confinamientos.

LOS PROBLEMAS

El sector inmobiliario, que supone mas
deunacuartapartedel PIB y ez esencial
para la economia china, esta viviendo
una fuerte desaceleracion. En 2021, el
Gobierno endurecio las condiciones
crediticias para controlar el endeuda-
miento con el que habian crecido las
empresas del sector. La intencion de
crear un deleveraging controlado para
limitar el sobreendeudamiento ha pro-
vocado la frenada del sector construc-
tor y su caida en bolsa.

La suspension de pagos y de coti-
zacion por parte de varias empresas,
incluyendo la mayor, Evergrande,
tambien ha castigado a los precios de
la banca y de la renta fija del gigante
asiatico por temores al contagio a otras
partes de la economia.

Por otro lado, la beneficiosa politica
de common prosperity paraduplicar la
clase media de 350 millones de perso-
nas a 700 millones en 2030 (jun incre-
mento equivalente a toda la poblacion
de Europa!), con importantes efectos
positivos a largo plazo, ha provocado
a corto plazo la instauracion de regu-
laciones sobre amplios sectores de la
economia. Desde las grandes empresas
tecnologicas, limitando sus practicas
monopolisticas ¢ incentivando la co-
laboracion con companias pequenas,
hasta las firmas de videojuegos online,
restringiendo el nimero de horas de
consumo a los jovenes, pasando por
la prohibicion de beneficios para em-
presas de educacion extraescolar, las
reducciones del precio de los medica-
mentos, las mejoras laborales param

MAS DE UN ANO EN CAIDA LIBRE
El indice Nasdaq Golden Dragon acumula un descenso del 70%

desde febrero 2021.
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EL IMPACTO DE LA APARICION DE OMICRON

LAS VENTAS MINORISTAS SUFREN UNA
CAIDA DE DOBLE DIGITO EN ABRIL
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LA PRODUCCION INDUSTRIAL SE REDUCE
POR PRIMERA VEZ DESDE MARZO DE 2020
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HEY r-ODUCTOS EMERGENTES

PESE A LA DESACELERACION
INMOBILIARIAY EL COVID, SlSiSS1ai = syAMBiN

AVANCE DEL PIB CHINO EN 2022 DEL 4,2%

los niders de cormida rapida o las lima-
taciones al juego, con el conslgulente
impacts sobre los cazinos de Macan.

Estas regulaciones se plasmaron
rapidamente v de forma sorpresiva
para los inversores Internacionales,
que vendieron en masa estos sectores
arrastrando sue precics ala baja

Alse regulaciones internas s suma,
para las companias cotizadas en ADR
en Estados Unidos, el temor sl delizting
por el regulador americano (SEC). El
alineamiento diplomatico con Rusis,
ante la invasion de Uecramia, provoco
una nueva catda por la mncertidumbre
de loz inversores a posibles sanciones.

Y, finalmente, la aparicion de la va-
riante omicron en China con el confi-
nariento de las regiones de Shenzhen,
Shangha v de otras grandes ciudades
ha provocade la suspension de la pro-
duceion v una fuerte reduccion de la
actividad economica.

LOS MOTORES

Recientemente, lae cosas han empe-
zado a mejorar. El comunicads oficial
en marza del viceprimer miniztro, Lin
He, indicando el apoyo para el cumpls-
miento de los requisitos de cotizacion
en EE. U, umido a la videoconferen-
c1z entre loz presidentes X1 Jinping +
Joe Biden con la declaracion en favar
de la resolucion del conflicto armado
en Ucrania, han mitigado el nesgo de
delieting v eliminadso el de sanciones.

Laz regulaciones internas, & pezar
de tener efectos negativos sobre sec-
tores concretos, mantienen los incen-
tivos al crecimiento ¥ EOn ::u:;lti'.'a;
para el conjunta de la economia en el
medio v largo plazo.
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A mivel economico, el Goblerno chino
flene importantes herramientas fis-
cales, monetariaz v de inversion para
mantener el crecimiento de la econo-
mia, como las posibles bajadas de tipos
de mnteres (actualmente en el 3,70%).
Adernag, lainflacion es muy baja, 2,1%
enabnl frente al 8 3% anual de EE. TUT.
oel 7,5% de la eurozona.

Paor otro lado, mas pronto que tar-
de, como ha sucedido en el pasados,
loz confinamientos finalizaran v re-
botara la actividad economica.

Por dltimo, siguiendos el buen
crecimiento economico del 8 1% en
2021, v a pezar de la dezaceleracion
mmobiliaria v el COVID, ze espera
también un importante avance del
PIB del 4,2% en 2022,

Par tado ello, v zin estar exentos
de volatilidad, los precios actuales
parecen atractlvos para Invertir a
largo plaze v pueden ser una buena
oportunidad de compra.

Para mitigar la elevada wolatilidad
de este mercado, reducir el nesgo pais
v alavez beneficiarnos del erecimien-
to del gigar.te amatico a '.a_rgo ::n'.a.zc:
hemee desarrollado una metodologia
en nuestro fondo Gesinter China In-
fluence que esta batiendo al mercado
con una volatilidad minmima, comba-
nando cuatro estrategias: Inverslon
directa en China a traves de IIC de
gestores locales e internacionales, in-
version en LIC globales con tematicas
relacionadas con el crecirmiento ama-
fico, Inversiom directa en empresas
AMETicanas ¥ SUropeas con eXposlelon
al crecimiento chine v, por dltime, 2
traves de ETF temsaticos relacionados
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