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China - EI PIB crece en el 4T a un ritmo superior al de antes de la
pandemia

Dato

e El PIB de China crecié un 6,5% interanual en el 4T 2020. La tasa de variacion intertrimestral del 4T se
situd en el +2,6%. El dato queda por encima de la previsidn del consenso (6,0%) y de la prevision de
CaixaBank Research (6,1%).

Valoracion

e El PIB de China creci6 un 2,6% en el 4T 2020 respecto al 3T 2020 (previsién CaixaBank
Research:+2,7%). El dato interanual, 6,5%, ha sido superior al 4,9% del 3Ty a la previsién de CaixaBank
Research (6,1%). Ademas, este registro quedo por encima de los niveles de crecimiento prepandemia
(6,0%). Con este dato, el PIB de China registré un avance del 2,1% en el conjunto de 2020 (+6,0% en
2019), lo que la convierte en la unica de las grandes economias que habra exhibido una tasa de
crecimiento positiva en 2020.

e La evolucidn de nuestro indicador de actividad, que estima la evolucidn de la economia a través de
indicadores relacionados de forma directa con la actividad econdmica del pais, como el consumo
eléctrico o las ventas de coches, sugiere que la recuperacién esta en consonancia con lo que indican
los datos oficiales (nuestro indicador sube 0,75 puntos respecto al 3T y apunta a una aceleracion de
magnitud similar).

e Los datos de actividad de diciembre, que se publicaron a la vez que el dato de PIB, apuntan a una
recuperacidon sdlida. Asi, la produccion industrial subiéd un robusto 7,3% interanual (7,0% en
noviembre) que supera lo esperado y supone la maxima tasa de crecimiento desde marzo de 2019. En
contraste, las ventas minoristas crecieron un 4,6% (5,0% en noviembre), algo menos de lo esperado,
aunque hay que considerar efectos de base, ya que noviembre y diciembre de 2019 tuvieron una
actividad robusta. Asimismo, la inversién en activos fijos subié un 2,9% en 2020, algo por debajo de lo
esperado, con una desaceleracidn en diciembre (el 5,1% interanual frente al 9,4% de noviembre).

e De cara a los préximos meses, esperamos que la economia china asiente su recuperaciéon con un
mayor protagonismo del consumo privado, que deberia ayudar a reducir la excesiva dependencia de
la inversion. Las condiciones financieras seguirdn siendo favorables, gracias en parte a las politicas
expansivas de los bancos centrales de las grandes economias que, con tipos muy bajos, aumentan el
atractivo de los activos chinos, con un rendimiento mas alto. Esto deberia permitir relajar los estimulos
publicos en 2021 de un estado que ha visto aumentar su endeudamiento en los ultimos afos y
reemprender la necesaria reduccion de las deudas de baja calidad que habia empezado en enero de
2020y que se interrumpid por la pandemia.

e El XIX Congreso del Partido Comunista reconoce que, pese al éxito de la lucha contra la pandemia, los
desequilibrios de la economia china permanecen y sigue siendo necesario un mayor énfasis en el
consumo privado y las exportaciones de valor afiadido.

e Tras la publicacién de estos datos, los riesgos sobre nuestra prevision de crecimiento de la economia
china en 2021, en torno al 8,3%, se mantienen equilibrados.
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China: PIB

1T 2020 2T 2020 3T 2020 4T 2020
Dato Prevision
Var. interanual (%) -6,8 3,2 49 6,5 6,1
Var. intertrimestral (%) * -9,7 11,6 3,0 2,6 2,7

Nota: (*) Datos ajustados estacionalmente.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de la Oficina Nacional de Estadistica de China.

China: PIB

Var. interanual (%) Var. intertrimestral (%)

4T 2015 4T 2016 4T 2017 4T 2018 4T 2019 4T 2020

Variacion intertrimestral (esc. dcha.)
=== \/ariacion interanual (esc. izda.)

=== [ndice de actividad CaixaBank Research (esc. izda.)

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de la Oficina Nacional de Estadistica de China.
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AVISO SOBRE LA PUBLICACION “NOTA BREVE” DE CAIXABANK

Las Notas Breves son una publicacion elaborada de manera conjunta por CaixaBank Research y BPI Research (UEEF)
que contiene informaciones y opiniones procedentes de fuentes que consideramos fiables. Este documento tiene un
propdsito meramente informativo, por lo cual CaixaBank y BPI no se responsabilizan en ningun caso del uso que se
pueda hacer del mismo. Las opiniones y las estimaciones son propias de CaixaBank y BPl y pueden estar sujetas a
cambios sin notificacion previa.
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