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India: la rueda del dharma en el camino del desarrollo

Durante la ultima década, no han sido pocos los que han
planteado que un cambio se esta gestando en el tablero
mundial multipolar, toda vez que la globalizacién parece
estancarse, nuevos conflictos geopoliticos amenazan con
enquistarse y se acelera el progreso econémico de grandes
potencias como la India. En este contexto desafiante, una
de las grandes preguntas es si la India se puede convertir en
la nueva China. La rueda del dharma, elemento clave de la
bandera tricolor desde su independencia en 1947, ofrece un
simbolo de progreso y simboliza los valores que la India
deberia poseer para lograrlo, como son la disciplina y la
sabiduria necesarias para aprovechar las oportunidades y
corregir las debilidades.

La economia de la India en perspectiva

Sin entrar en juegos de adivinaciones, estamos hablando
del pais mas poblado del mundo, con aproximadamente
1.440 millones de habitantes en 2023, superando asi a Chi-
na, con una poblacién ya en declive desde hace unos afios,
de 1.410 millones. Y seguira siéndolo seguramente por el
resto del siglo xxi, ya que la poblacién india sigue creciendo
a buen ritmo (0,9% en 2023, igual que el crecimiento pro-
medio mundial), tiene una estructura comparativamente
joven y margen para elevar la esperanza de vida, actual-
mente baja con respecto a otros emergentes de su entorno.

Ser el pais mas poblado del mundo, y con una demografia
joveny creciente, ha dado a la India cierta ventaja en lo que
a crecimiento econdmico se refiere (el denominado divi-
dendo demografico), pues la demanda interna, consumo e
inversion, ha formado la principal ancla de crecimiento de
su economia y ha ofrecido un colchén frente a shocks exter-
nos. Asi, el PIB indio ha crecido en los ultimos afios a tasas
anuales en torno al 7%, con la excepcién de 2020. De esta
forma, su PIB superd6 ligeramente en 2023 al del Reino Uni-
do, pais que fue su antigua metropolis, al situarse en 3,57
billones de doélares corrientes. No obstante, su PIB per capi-
ta se encontraba en 2023 cerca de los 2.500 délares corrien-
tes (casi 10.200 en paridad de poder adquisitivo), lo que
sitUa a la India en el promedio de los paises de ingreso
medio bajo,' y deja al pais con un largo recorrido de creci-
miento por delante. A modo de comparacién, China alcan-
z4 ese nivel de renta entre los afos 2004 y 2005, y su PIB per
capita, cerca de 12.600 délares corrientes, la sitda algo por
encima del promedio de los paises de ingreso medio alto.

Este elevado ritmo de crecimiento es resultado del crecien-
te peso de los servicios, que en 2023 supuso casi el 50% de
su PIB (véase el primer grafico). De todas formas, el mercado

1. El Banco Mundial clasifica las diferentes economias en grupos segun
los niveles de ingreso, de acuerdo con el ingreso nacional bruto per capi-
ta (GNI per capita, por sus siglas en inglés), calculado utilizando el Atlas
Method (que usa datos sin ajustar por paridad de poder adquisitivo, lo
que da un GNI per cépita para India de 2.520 délares corrientes). Los gru-
pos son: ingresos bajos, 1.145 ddlares o menos; ingresos medios bajos, de
1.146 a 4.515 dolares; ingresos medios altos, de 4.516 a 14.005 dolares; e
ingresos altos, mas de 14.005 délares.
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laboral muestra algunos de los puntos débiles de la econo-
mia india. Cerca de la mitad de la fuerza laboral se encuentra
empleada en sectores de baja productividad, como la agri-
cultura, la construccion o el comercio. Ademas, segun el
FMI,? la informalidad laboral es muy elevada y roza el 90%
en el conjunto del pais, con especial incidencia en las dreas
rurales. También la participacién laboral se ha mantenido
baja en los ultimos afos, aumentando apenas 8 p. p. entre
2018 y 2024 hasta el 56,4%, reflejo de las dificultades que
tiene la mujer para incorporarse al mercado laboral (la tasa
de participaciéon en zonas urbanas apenas llega al 30%).

Una vision estructural

En los dltimos anos, la India ha experimentado un creci-
miento notable, superando ampliamente el de China y el
del conjunto de las economias de ingreso medio (cercano al
5%, véase el segundo grafico). Cogiendo una visién mas

2. FMI (2025). «India: 2024 Article IV Consultation-Press Release; Staff
Report; and Statement by the Executive Director for India», IMF Staff
Country Reports 2025, 054.
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India: indicadores de desarrollo
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2010-2019 2000-2009 1990-1999
Paises Paises Paises Paises Paises Paises
China  India deingreso deingreso  China  India  deingreso deingreso  China  India  deingreso de ingreso
medio bajo medio alto medio bajo medio alto medio bajo  medio alto

Indicadores econémicos

PIB per capita (miles USD) 142 64 6,4 15,6 6,2 3,8 43 9,6 2,6 2,5 3,1 6,6
Crecimiento del PIB (anual, %) 7,7 6,6 5,5 55 10,4 6,3 57 6,3 10,0 58 43 4,5
Inflacion, IPC (anual, %) 2,6 6,8 4,4 32 1,9 55 55 54 7,8 9,5 9,3 11,7
Agricultura (% del PIB) 8,3 16,7 16,3 74 12,0 18,5 18,5 83 20,1 25,7 23,5 11
Manufacturas (% del PIB) 29,6 15,3 14,6 22,6 32,1 16,3 15,3 22,6 30,0 16,4 171 20,0
Servicios (% del PIB) 492 473 49,3 52,2 420 444 47,0 49,7 349 385 421 49,9
Deuda externa 140 206 26,2 23,1 11,7 188 30,7 26,3 16,0 27,1 49,1 30,8
IED (% del PIB) 2,4 1,7 19 2,5 3,7 1,6 2,2 3,0 3,9 04 11 2,1
ERciadenesaclicnss 203 253 290 236 239 205 274 264 150 108 209 206
y servicios (% del PIB)

Imp. de combustibles (% imp. bienes) 16,0 =~ 32,6 21,3 14,5 105 329 21,1 11,5 5,0 26,3 16,2 6,4
ZRE OIS 26 216 247 248 285 179 241 291 171 99 175 202
y servicios (% del PIB)

Exp. de manufacturas (% exp. bienes) = 93,7 65,9 58,2 75,1 91,3 706 58,8 75,9 838 739 58,3 73,5
Exp. de alimentos (% exp. bienes) 29 10,5 13,4 8,7 38 10,5 14,9 7.8 8,6 16,8 20,0 12,2
Indicadores de demografia y pobreza

Tasa de fertilidad 1,7 23 29 19 1,6 3,0 35 19 1,7 3,7 4,2 2,2
Poblacion urbana (% total) 548 326 36,9 61,8 41,8 29,1 32,6 52,4 306 26,5 29,4 43,5
s e aco 37 163 175 41 255 371 326 197 | 580 480 438 407
de pobreza (% total)

Ratio dg’ dependencia, 14,1 84 76 12,6 110 75 7,0 10,4 9,0 7.2 6,9 838
poblacién mayor

EIDCEEATEE, 256 446 525 313 298 548 604 361 411 640 697 472
poblacién menor
Indicadores de educacién y salud

Gasto publico en educacién

(% del PIB) 41 4,0 3,6 4,2 3,0 35 31 41 1,8 38 29 41
Tasa de alfabetizacion 950 69,0 72,4 94,4 91,0 62,0 65,4 91,6 780 | 48,0 56,9 84,6
DRI e Sl 166 330 295 185 186 405 338 208 227 400 347 239
educacién primaria

Gasto corriente en salud (% del PIB) 4.8 33 3,7 55 4,2 38 39 52 - - - -
Gasto publico en salud (% total) 56,4 28,5 31,7 54,7 330 204 27,7 45,0 - - - -
Gasto privado directo salud (% total) 37,3 61,5 55,3 33,1 56,2 71,7 61,0 41,5 - - - -
Camas hospital 3,7 1,6 1,4 3,0 1,9 1,8 1,6 21 2,6 038 11 29

(por cada 1.000 personas)

Nota: Se utilizan los promedios de cada periodo. El PIB per cdpita en paridad de poder adquisitivo (PPA), en ddlares constantes del 2021. El peso de la agricultura, las manufacturas y los
servicios se calcula como el % de VAB originado en cada sector. La deuda externa se calcula en % del ingreso nacional. Se consideran solo los flujos entrantes de IED. La tasa de fertilidad se
calcula como el nimero de nacimientos por mujer. Para el cdlculo de la tasa de pobreza, se considera el % de poblacién con menos de 2,15 $ al dia. Las ratios de dependencia se calculan en %
de la poblacién en edad laboral. La tasa de alfabetizacion se calcula en % de la poblacién con 15 0 mds afios. El gasto publico y privado directo en salud se calcula como % del gasto corriente

total en salud.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del Banco Mundial.

amplia, el crecimiento promedio desde 2010 se ha situado
en el 6,8% (sin los afos 2020 y 2021), frente al 6,3% en el
periodo 2000-2009 y el 5,8% en la década anterior. Por otro
lado, China venia creciendo a un ritmo promedio del 10%
anual entre mediados de los afios 1980 y 2010, lo que le ha
permitido rapidamente convergir con paises de ingresos
mas altos en términos de PIB per capita, y se encuentra aho-
ra en una fase de desarrollo distinta, con unas tasas de cre-
cimiento menores y una demografia adversa. En definitiva,
el reciente «sobrepaso» de la India a China, en términos de
ritmo de crecimiento, se esta dando mas bien porque estos
paises se encuentran en fases distintas de su desarrollo.

CaixaBank Research

La evolucién en las tltimas décadas de la economia india se
puedeilustrar en tres dimensiones esenciales de desarrollo:
cambios en la estructura econémica, demografica y condi-
ciones educativas y sanitarias (véase la tabla). En la dimen-
sidn econdmica, destaca la semejanza de la composicién
sectorial y del perfil de importaciones y exportaciones
entre la India y el conjunto de paises de ingreso medio-
bajo. Se trata de una economia con un peso todavia muy
elevado de la agricultura (cercano al 17%) y relativamente
bajo del sector manufacturero (cercano al 15%), mientras
que los alimentos y combustibles tienen un peso todavia
elevado en los intercambios comerciales del pais con el
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exterior.3 En el plano demogréfico, resaltan también las
similitudes con los paises de renta media-baja, con elevado
porcentaje de poblacién en situacién de pobreza y viviendo
en zonas rurales, y esto a pesar del rdpido progreso en la
ultima década en la reduccion de la pobreza en el pais. Al
mismo tiempo, resaltan las debilidades estructurales en los
indicadores de educacién y salud, con una tasa de alfabeti-
zacion persistentemente baja y una cobertura e infraes-
tructura limitadas en el sistema sanitario.

Con todo, los ultimos afos de gobierno del presidente Modi
han sido un ejemplo exitoso de estabilizacién macrofinan-
ciera. Desde 2013, la inflacién, aunque ain muy volatil por
depender en gran medida del componente de alimenta-
cion, ha estado dentro del rango objetivo entre el 2% y el
6%, y los episodios en los que la inflacién ha repuntado han
sido breves. En esta tarea de control de la inflacién, ha sido
fundamental una politica monetaria centrada en afianzar la
credibilidad del banco central en la consecucién de su obje-
tivo, con aumentos del tipo de intervencién cuando ha sido
necesario. Todo ello, junto a un aumento sostenido de las
reservas extranjeras que respaldaran a la rupia y una deuda
externa en niveles contenidos. Estos aiios de politica mone-
taria y cambiaria ortodoxa han permitido la iniciacién de
una senda de reduccién de los tipos de interés.

Por otro lado, a diferencia de China, la India ha mantenido
un déficit por cuenta corriente persistente. Esto se debe a
que, si bien exporta servicios profesionales y tecnolégicos,
asi como electronica de consumo de alto valor afiadido, ello
no es suficiente para compensar las importaciones de todo

3. Esllamativa la diferencia con China, donde destaca especialmente el
peso del sector manufacturero en términos de valor afiadido y en las
exportaciones del pais.
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tipo de bienes y manufacturas intensivas en mano de obra.
El tamanio relativamente pequefio del sector manufacture-
ro se debe en parte a los todavia elevados obstaculos que el
pais impone a la inversién extranjera directa y a diversas
importaciones de bienes intermedios. Aliviar esas trabas,
como pretenden iniciativas del Gobierno como el Make in
India o el Production-Linked Incentive, ayudara al desarrollo
de una industria india integrada en las cadenas de valor
globales y capaz de competir, en especial en el contexto
actual de reconfiguracion del comercio internacional, don-
de el friendshoring puede jugar un papel vital.

{La nueva €hina India?

En definitiva, después de realizar una breve radiografia de
la economia india, el debate acerca de si la India podra ser
la nueva China sigue abierto. Una demografia y un creci-
miento econdmico robustos juegan a su favor, acompana-
dos por unas expectativas de inflacidn moderadas y una
situacion financiera saneada. A partir de 2024, el crecimien-
to de la India se redujo levemente, pero se espera que se
mantenga por encima del 6% en los préximos afos. Sin
embargo, todavia existen problemas estructurales que
limitan el crecimiento potencial y necesitan reformarse,
como el mercado laboral, la calidad institucional, la buro-
cracia o la elevada tasa de pobreza. Por tanto, si la rueda del
dharma conseguira coger velocidad en las vias del desarro-
llo es algo que todavia generara amplio debate en la préxi-
ma década.

Antonio Marta Miranda y Luis Pinheiro
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