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Para invertir en China, hay que ser selectivo y optar por el largo plazo, aunque los recientes temores de los
inversores extranjeros respecto al pais ponen de manifiesto que es necesario entender bien las reformas que se
estan llevando a cabo alli, en opinion de nuestra gestora Haiyan Li-Labbé


https://www.carmignac.es/es_ES/personnes/haiyan-li-labbe-56

¢Qué opina usted de la resolucion aprobada el pasado mes por el Comité Central del
Partido Comunista chino por la que se afianzé el papel de Xi Jinping como dirigente del
pais?

Haiyan Li-Labbé : Esta resolucion, adoptada en el ultimo pleno del Comité Central del Partido Comunista chino
el 11 de noviembre, abre la puerta a un tercer mandato del presidente Xi Jinping en poco menos de un ano, lo
cual no tiene nada de sorprendente para quien siga con atencidon a China. Xi Jinping goza de gran popularidad
entre la poblacion, sobre todo en las zonas rurales. Ademas, su adopcidn se debe a la voluntad de estabilidad y
continuidad de las autoridades chinas, al tiempo que se garantiza la aplicacion de las reformas introducidas a lo

largo de varios anos.

Esto ocurre tras las nuevas inquietudes de los inversores extranjeros respecto a China.
¢Nos puede hablar de eso?

H.L : Este verano,los temores han afectado de hecho a las bolsas chinas tras el endurecimiento de la normativa
para ciertos sectores en el pais con el fin de corregir de manera duradera los numerosos excesos (posiciones
dominantes, desigualdades, precariedad,...). Los problemas financieros del gigante inmobiliario chino

Evergrande, confirmados poco después, no han contribuido a tranquilizar a los inversores extranjeros.

Recientemente, también ha habido temores relacionados con la cotizacion en Wall Street
de empresas chinas. ;Qué hay de eso?

H.L. : Las autoridades estadounidenses han decidido reforzar sus exigencias en cuanto a la transparencia de las
empresas chinas, que a partir de ahora deberan revelar mas informacion, principalmente datos contables y sus
lazos con Pekin. Si no lo hacen, no podran seguir cotizando en Bolsa en Estados Unidos. Esto ha generado
inquietud en los inversores, algunos de los cuales incluso se han preguntado si los extranjeros podran seguir
siendo accionistas de empresas chinas. Los inversores extranjeros podran seguir invirtiendo en las sociedades

chinas... si lo hacen en los mercados financieros chinos o en la Bolsa de Hong Kong.

¢Como explica los diversos temores de los inversores extranjeros?

H.L : En primer lugar, Evergrande es un caso particular y aislado. En lo que respecta al endurecimiento
normativo que se ha anunciado, a los inversores les ha asustado el hecho de que es sensiblemente mayor que
los llevados a cabo en 2015 y 2018. No obstante, busca sobre todo corregir los excesos vinculados al desarrollo
excesivamente rapido de ciertos sectores de actividad, reducir méas la pobreza y las desigualdades sociales y
conseguir un crecimiento econdmico mas duradero y mas respetuoso con el medio ambiente. Estos temores
ilustran sobre todo, en mi opinidn, la necesidad de entender bien las reformas, principalmente sociales, que se

estan llevando a cabo en el pais para comprender mejor la transformacion de China.



iLos inversores extranjeros no estarian comprendiendo bien a China?

H.L : Con un Producto Interior Bruto (PIB) previsto de mas de 16 billonesde délares este and, China es la
segunda potencia econdmica mundial, y también es la segunda plaza financiera mundial en cuanto a
capitalizacion bursatil (en torno a 20 billones de dolares), por detras de Estados Unidos (con cerca de 43
billones) pero por delante de Japdn (con 7 billones ), el Reino Unido y Francia (ambos con en torno a 3 billones)?

.Y a pesar de ello, China estéa infrarrepresentada en los indices bursatiles internacionales.

¢No se debe también a una mala comunicacion con los inversores extranjeros?
H.L. : Por supuesto, y durante el episodio en el verano que he mencionado hace un momento el Gobierno

intentd muy rapidamente tranquilizar a los inversores. Sigue siendo necesario hacer esfuerzos, eso esta claro,
pero el pais se abre cada vez mas a los inversores extranjeros y busca mejorar su comunicacién y transparencia
con ellos. Por ello, un numero cada vez mayor de sociedades chinas publican sus informes en inglés y reclutan a

directivos que hablan inglés con la intencidon de comunicarse mejor con los inversores extranjeros.

Hablaba usted de reformas sociales. No es precisamente en ese elemento en el primero
que uno piensa cuando se es inversor extranjero en China...

H.L : Las reformas llevadas a cabo en China buscan, en primer lugar, beneficiar a la poblacién china. Las
medidas tomadas por el Gobierno desde hace varios anos en cuestion de seguridad social y jubilacion estan
entre las mas contundentes de las ultimas dos décadas en el pais. Estas reformas han permitido, por ejemplo,

sacar de la pobreza a casi mil millones de personas.

¢ Tiene mas ejemplos de avances sociales que compartir con nosotros?

H.L. : Este dato no es muy conocido, pero hoy en dia practicamente la totalidad de la poblacion china (el 95 %)
esta cubierta por un seguro médico, mientras que la tasa era de solamente el 5 % en 1990° . Hace treinta afos,
sblo el 30 % de los trabajadores urbanos hacia aportaciones a un fondo de pensiones. Esta tasa se eleva
actualmente a casi el 70 %% . Ademads, en cuanto a la igualdad de género, China tiene una tasa de participacién
laboral de alrededor del 60 % para las mujeres, frente a la media mundial del 47 %, segun el Banco Mundial. El
numero de personas con acceso a un fondo de pensiones ha pasado de 25 millones a 900 millones en treinta

afnos®.



¢Y qué hay del medioambiente, en el centro de las preocupaciones actuales de los
inversores?

H.L. : H.L : China se ha impuesto un objetivo ambicioso de neutralidad de carbono de aqui a 2060 y ha
anunciado diversas medidas para impulsar las inversiones a favor del medioambiente. Se esperan otras que
promuevan las energias renovables, las redes eléctricas inteligentes® , los equipos de almacenamiento de
electricidad, etcétera. Y para los inversores, constatamos también que las empresas chinas se estan esforzando
en mejorar la divulgacion y la transparencia en materia de inversién medioambiental, social y de buen gobierno
(ESG).

Teniendo en cuenta todas las reformas realizadas o previstas, jcuales son sus
perspectivas a largo plazo para el pais?
H.L. : Segun nuestras estimaciones, el PIB chino podria duplicarse de aqui a 2035, lo que deberia permitir a este

pais superar a Estados Unidos. Con sus reformas, China esta acelerando su independencia tecnoldgica y surgen
nuevas oportunidades de inversion derivadas de las transformaciones estratégicas. Hemos identificado cuatro

grandes tendencias importantes a largo plazo: La innovacion tecnolégica, la transicién ecoldgica, la evolucién
de las tendencias de consumo vy la salud vy los avances médicos.

;Se puede, entonces, seguir invirtiendo en China?

H.L. : Siempre que seamos selectivos y adoptemos un enfoque de largo plazo, la Bolsa chinapuede ofrecer
oportunidades de inversidn para los préoximos 10 a 15 anos. China sigue siendo un mercado imprescindible a
largo plazo. Pero para ello hay que analizar el pais y sus empresas. Y también hay que interesarse por los
futuros motores de crecimiento de la economia china y mundial, que ciertamente seran distintos a los de hoy.
En Carmignac, intentamos identificar cuales podrian ser los futuros lideres mundiales. Y para ello, analizamos
también las decisiones del Gobierno chino con el fin de intentar comprender sus objetivos para el pais y para su

economia.
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6Las redes eléctricas inteligentes (o «smart grid» en inglés) son redes de distribucion de electricidad que favorecen el intercambio de datos entre los
proveedores y los consumidores para ajustar el flujo en tiempo real y garantizar un suministro de energia eficaz, econdmico y seguro.
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