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Lo mas destacado del mes:

BBVA

El crecimiento de China correspondiente al 4T y al ejercicio 2009 superd las previsiones y el
BPdC comienza a ajustar la politica crediticia para reducir los riesgos de recalentamiento

El crecimiento del PIB de China en el 4T, mas fuerte de lo previsto, situd el crecimiento de todo el afio en

un impresionante 8,7%, muy por delante del objetivo de crecimiento marcado originalmente por las

autoridades.

El comercio exterior se recupera a medida que se fortalece la demanda interna y externa
La inflacibn experimenta un repunte, impulsada principalmente por la subida de los precios de los

alimentos, los problemas temporales de suministro derivados de las inclemencias de un invierno muy
crudo y también, en parte, debido a los efectos base.

La politica se centra ahora en contener los riesgos de las burbujas de activos y la creciente inflacién, por

lo que las autoridades han comenzado a poner freno al rapido crecimiento del crédito y de la liquidez
mediante el aumento del coeficiente de reservas obligatorias y las restricciones sobre los préstamos

nuevos.
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BBVA Libro mensual de graficos de Asia

I. Actividad economica real

Indice de actividad real (RAI) del

Indice % a/a
BBVA 115 - ——fndice RAT de BBVA T 15
El crecimiento del PIB del 4T en China fue (izq.)
méas fuerte de lo previsto, un 10,7% 110 A PIB (der.) T 13
interanual (a/a) (BBVA: 9,9% en el 4T), lo
que sita el crecimiento del ejercicio 2009 105 7 Tu
en el 8,7%, (BBVA: 8,3% en 2009) muy 100 4 1L
por delante del objetivo de crecimiento del
8,0% marcado originalmente por las 95 . )
autoridades.  Dicho  crecimiento  fue V
impU'SadOpOfe'maSiVOp'andeeStimU'O 90 LIS N 5
fiscal del gobierno y por el crecimiento NN Y8RYYYITITY
récord del crédito, que contribuyé a 2239898888288 .8¢8°7.8
respaldar la inversién en activos fijos y el B = L R N It I =

O O O O O O - O O o -

consumo interno. Por otra parte, las
exportaciones aumentaron debido a la

mejora de la demanda externa. )

En genera| el impulso de crecimiento del Nota: el Indice de actividad real del BBVA es un indice de actividad real compuesto
A , L. elaborado con varios indicadores de actividad econdmica mensuales, que sirve para

PIB esta en linea con el indice RAIl del hacer un seguimiento del desempefio de la actividad econdmica agregada de China

BBVA. antes de la publicacion oficial de los datos del PIB trimestrales.

Fuentes: CEIC y estimaciones del BBVA

(a) Indice de gerentes de compras fndice

(PMI) 60 - T 60
El indice de gerentes de compras del

National Bureau of Statistics cayé 55 1 T 55
ligeramente en enero hasta 55,8 desde los

56,6 puntos de diciembre, pero se 50 A 50
mantuvo por encima de los 55,2 puntos de

noviembre, mientras que el PMI de HSBC 45 1 45
alcanzé el nivel récord de 57,4 en enero,

en comparacion con el 56,1 de diciembre y 40 4 ST 46 TGS 140
el 55,7 de noviembre. Aunque los dos

indices no mostraron las mismas 5. | A ?el'\‘le'lHISB:CI PR P
tendencias, ambos siguen sélidamente N N~ ~ ~ © o o o o o o o
situados por encima de 50, el umbral que s 2 2 2888 8 8 8 8 8 8
marca el crecimiento o la contraccion, lo 4 ¢ N & 4 & N S 4 v KNS

que sugiere que el repunte del sector °c e 2 -2 e 2 e e e -
manufacturero continuara en los préximos

meses. Fuente: CEIC

(b) Produccion industrial % a/a % a/a
La produccion industrial sigue creciendo 25 -+ — 25
con la recuperacién del sector de las

exportaciones. Solo en diciembre, el 20

crecimiento de la produccién industrial en

general se moder6 hasta el 18,5% 15

interanual, en comparacién con el 19,2%

interanual del mes de noviembre. Si lo 10

descomponemos  por  sectores, el R

crecimiento de la industria pesada también Industria pesada

se desaceleré hasta el 21,4% interanual 0 Industria igera 0

desde el 22,2% interanual registrado en
noviembre. La industria ligera siguié la
misma tendencia y retrocedié ligeramente,
hasta el 11,3% interanual desde el 12,1%
interanual de noviembre.

01-2007

Fuentes: CEIC y estimaciones del BBVA
De cara al futuro, la direccién de la politica

esta cambiando hacia una mayor
dependencia del consumo privado como
fuente de crecimiento.
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(¢) Ventas minoristas reales
2%0 a/a Yo al3,

El total de las ventas minoristas aceler6 su
ritmo hasta registrar el 17,5% interanual 17
en diciembre, en comparacién con el
15,8% interanual de noviembre, impulsado
por el plan de estimulo fiscal del gobierno
y por el aumento de la renta de los
hogares (la renta real disponible de las
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familias en el entorno urbano subié un y Ventas minoristas realey
9,8% en el ano). Entre las compras 8 T Ventas minoristas realeg- 8
grandes y de bienes duraderos, las ventas |  ———-- General

de automdéviles se incrementaron un s ———— ———— s

32,3%, hasta los 10,3 millones de
vehiculos en 2009, lo que refleja un fuerte
impulso en la demanda del consumo
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privado.
Fuentes: CEIC y estimaciones del BBVA
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(d) Inversion en activos fijos (IAF) %o afa Jo afa
urbanos 60 T T 60

50 4 —[AFreal L 50
El fuerte impulso de inversién en activos
fijos se moder6 en el cuarto trimestre. En ) . .
términos reales, la IAF de diciembre 40 T IAF real: sector inmobiario F\ T 40
registr6 un crecimiento interanual del
18,8%, por debajo del 26,9% 30 T T 30
correspondiente a noviembre. Gracias a la
estrecha vigilancia del gobierno para evitar 20 A - 20
posibles  burbujas en los precios
inmobiliarios y a la adopcién de una serie 10 + + 10
de politicas para poner freno a los precios
galopantes, también se desaceler6 la IAF ) —

en el sector inmobiliario, que registré un

crecimiento real de solo un 4,75% N NN DNO®D O 0 0 O O O O

interanual en diciembre, muy por debajo 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8

del 14,22% interanual de noviembre. NN NN NN N NN NN A
= T N O o ¥ N O A T N O

De cara al futuro, el crecimiento de la IAF ©°o o000~ 0ooo-

continuara ralentizandose ligeramente,

como consecuencia de una alta base de

comparacion y mayores controles en la Fuentes: CEIC y estimaciones del BBVA.

aprobacion de nuevos proyectos de

inversion.
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(e) Comercio exterior

En diciembre, las exportaciones volvieron
a niveles positivos en  términos
interanuales y crecieron un 17%, mientras
que el crecimiento de las importaciones se
dispar6 hasta el 56%, superando las
previsiones del mercado por un amplio
margen. El superavit comercial registrd
18.430 millones de doélares
estadounidenses en diciembre. A pesar de
que el crecimiento de todo el ejercicio fue
negativo, tanto las exportaciones como las
importaciones mejoraron paulatinamente
desde el inicio del afo. El repunte de las
exportaciones es coherente con la notable
recuperacién de la demanda agregada
global.

(f) Produccion industrial y de
electricidad

Este mes, el sector eléctrico experimentd
un avance del 27,6% interanual y un
27,3% interanual en noviembre. Se trata
del séptimo mes consecutivo en que se ha
mantenido por encima del nivel de
crecimiento positivo. Los indices de
crecimiento de la produccion eléctrica e
industrial por encima del nivel promedio
reflejan  posiblemente  una intensa
recuperacién de la actividad econémica
que continuara en 2010.

(g) Transportes

El crecimiento del transporte de
mercancias se ralentizé en diciembre
hasta situarse en el 13,1% interanual,
frente al 29% interanual de noviembre,
cayendo desde sus maximos anteriores.
Por otro lado, el transporte de pasajeros
creci6é un 4,3% interanual.
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Fuente: CEIC.
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% a/a % a/a

(h) Rentabilidad industrial general S0 T T
40 + T 40

Los beneficios industriales aumentaron un oy — T 30
7,8% interanual, hasta los 2,59 billones de 20 T T 20
yuanes (379.000 millones de dolares 10 T el 10

estadounidenses) en los 11 meses que 0 — 0
van hasta noviembre. En el periodo de -10 T -10
enero a agosto, los beneficios se -20 T Vo g T -20
redujeron un 10,6% con respecto al ano -30 T e -+ -30

. L, . Beneficios, crecimiento a/a

anterior. El crecimiento de los ingresos de -40 T T T T -40

las ventas también repunté hasta el 7,1%
en comparacion con el afo pasado.
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Estas tasas de crecimiento satisfactorias

verifican que las empresas industriales

disfrutan de mayores margenes como Fuente: CEIC.
consecuencia del crecimiento de la

demanda interna. Los beneficios de las

empresas deberian seguir mejorando a

medida que avance la recuperacion

econdmica.
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Libro mensual de graficos de Asia

I1. Evolucion de los precios

(a) (a) Inflacion de los precios al
consumo 8

: -z g = Alimentos
La inflacion experimento un repunte, 6 -

aunque partiendo de una base baja. El

IPC de diciembre siguié6 acelerandose 4
hasta el 1,9%, en comparacién con el
0,6% interanual de noviembre, y el
crecimiento promedio del IPC
correspondiente a 2009 fue un -0,7%
interanual. El aumento del IPC de 0
diciembre, que se ha acelerado mas de lo
previsto, fue impulsado principalmente por 2 - - -2
los precios de los alimentos, que
contribuyeron un 1,74% al crecimiento
interanual del IPC, en parte, por el efecto
base y en parte por los trastornos Fuentes: CEIC y estimaciones del BBVA.
ocasionados por las fuertes nevadas,

mientras que los precios de los productos

no alimentarios, que podrian servir como

IPC subyacente en China, permanecieron

bajo control, con una contribucion del

0,15% al crecimiento interanual del IPC.

Teniendo en cuenta la baja base de

comparacion del afo pasado, se prevé

que el IPC general seguird repuntando en

los préximos meses.
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(b) (b) Precios mayoristas 15 T o~ T 15

- \ -+
Los costes ascendentes han empezado a 10 P \ 10
incrementarse. Aunque el indice de 5 -.\::::/
precios mayoristas (IPM) de 2009 bajé un > \ )
5,4% interanual, el crecimiento del IPM de 0 k
diciembre volvié al territorio positivo del
1,7% interanual después de doces meses indice de precios mayoristas
consecutivos de contraccion. El IPM de 10 + fndice de precios al consumo
bienes industriales repuntdé hasta un
crecimiento del 2,0% interanual desde el - -15 4
2,67% registrado en noviembre gracias al 5 55
reciente aumento de los precios globales & &
de las materias primas y a la baja base de 3 & S
comparacion del afio pasado.

. -10
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Fuentes: CEIC y estimaciones del BBVA.
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% a/a % a/a
(¢) (c) Precios de materias primas e 80 T T 16
indice de precios mayoristas 60 T T 12
aPmM) 0T T8
20 T- 14
El impulso de crecimiento de los precios 0T ) — 1o
q A A z Precios de materias primas
globales de las materias primas continué -20 T del FMI (izq.) T 4
en diciembre como consecuencia de la -40 T —— fndice de precios mayoristas + -8
mejora de la demanda mundial. A partir de 60 ey e -12
abril Qe 20(_)9, el indice dg_p_rgcios de las 5N 3 3 3 8 8 8 3 9 g9 g g
materias primas del FMI inici6 una senda 8 &8 &8 8§ &8 &8 8 &8 8 8 & =«
de sélida recuperacion después de haber s &£ 65 2 3 & 65 2 3 & &5 =

tocado suelo y registr6 un fuerte

crecimiento del 40,4% interanual en Fuentes: FMI, CEIC y estimaciones del BBVA.
diciembre frente al 20,3% interanual de
noviembre.

Aunque los precios globales de las
materias primas y el IPM de China han
tenido histéricamente una correlacion alta,
el efecto pass-through del IPM al IPC
deberia ser moderado en un futuro

préximo, ya que persiste la
sobrecapacidad en el sector de la
produccion manufacturera y la
productividad del trabajo ha crecido
rapidamente.
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II1. Condiciones monetarias

(a) Masa monetaria y créditos

El ritmo de crecimiento, tanto de la oferta
de la masa monetaria (M2) como de los
créditos se ha desacelerado
recientemente, gracias a la estrecha
vigilancia del gobierno sobre la liquidez y a
las recientes medidas de ajuste. En
diciembre, el crecimiento de la M2 se
moderd ligeramente, hasta el 27,68%
interanual desde el 29,74 interanual de
noviembre y el crecimiento del crédito
disminuyé hasta el 31,74% interanual
desde el 33,79% interanual de noviembre.
Debido a la politica monetaria flexible
adoptada durante la crisis financiera
mundial, en 2009, la creacién de nuevos
créditos se dispar6é hasta un nivel sin
precedentes, situandose en 9,59 billones
de yuanes, lo que suscit6 la preocupacion
del gobierno acerca de las burbujas de
activos y la inflacién.

(b) Flujos de capitales externos

Las reservas de divisas chinas llegaron a
2,39 billones de ddlares estadounidenses
al final de 2009, lo que supone un
incremento de 453.000 millones de
dolares estadounidenses durante el ano.
El superavit comercial y la |ED
contribuyeron con 196.00 millones y
90.000 millones de dolares
estadounidenses respectivamente. Las
reservas de divisas podrian alcanzar un
nivel mas alto en 2010 como
consecuencia del fuerte crecimiento de
las exportaciones y del impulso de la
IED, lo que ha alimentado expectativas
de que se reinicie la apreciacion del
yuan.
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Fuentes: CEIC y estimaciones del BBVA.
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Fuentes: CEIC y estimaciones del BBVA.
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IV. Comercio exterior

% a/a % a/a
(a) Exportaciones desglosadas por 80 T T 80
M 0 7 —Eew. [
Las exportaciones de China han O TXI% N ggtal T 40
experimentado un rapido repunte desde 20 - o \_-_--/\‘ TASKWV AN, 1 20
la contraccion. Aungue las exportaciones r/\_/\\j Y /
correspondientes a todo el ejercicio 2009 0 ¥ N \= - 0
cayeron un 16% interanual, se han 20 4 \\ A 7 L 0
colocado en una sélida via de NI
recuperaciéon y avanzaron un 17,7% a -40 - o o o L 4

finales de diciembre en términos

~ ~ ~ ~ o] e e o] ()] D D D
c o o o o o o o o o o o o
interanuales, superando todas las 2 £ 2 2 8§ £ 28 88 & 8 2 8
previsiones del mercado. B T T B O T B I
La mejora de las exportaciones se debio
principalmente a la mejora de la demanda Fuente: CEIC.
mundial. En cuanto a destinos, las
exportaciones a la UE, el mayor socio
comercial de China, crecieron en
diciembre hasta el 10,2% interanual
desde el -8% de noviembre, mientras que
las exportaciones a EE.UU. crecieron un
15,9% interanual en diciembre, invirtiendo
asi la contraccién del -1,7% registrada en
noviembre.
% a/a Indice
. 50 +— 100
(b) Exportaciones y PMI de EE.UU. 20 1 1 g0
30 —+ + 80
Ademas, el PMI del ISM de EE.UU., un o - 2
indicador del estado econdmico del sector 0 50
manufacturero de EE.UU., se ha mantenido -10 T 40
. -20 T T 30
por encima del umbral de 50 que marca el 30 1+ —— Exportaciones de China (izq.) 1 20
crecimiento-contraccion durante 5 meses -40 - ——PMIdel ISM de EE.UU. (der.) T 10
consecutivos, lo que sugiere que la economia 50 e+ 0
. ~ ~ ~ ~ [ce] (==} (=2 (=2 D [=2) D D
estadounidense ha entrado en una S 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
R g 408 8§ § § 94 8§ §g§ g § 4§ g
recuperacion continua. 3 & 58 2 838 & 58 =2 838 & 5 =
Fuente: CEIC.
{r%%ic_e_ 2005=100 %ala, 3 ggos
(c) Tipo de cambio real efectivo
(TCRE) y exportaciones 125 71 T 40
. L 120 + + 30
La continua depreciacion del yuan en
términos efectivos reales ha contribuido 15 T 20
también al aumento de la competitividad 110 4+ L 10
de los exportadores chinos. En 2009, las .
exportaciones de China se mantuvieron 105 /"~ 0
mejor que Ias”de sus competidores 100 + L .10
durante la recesién mundial y superaron ,
. . 095 + ——TCRE (izq.) + 20
a Alemania para convertirse en el mayor '
tador del mundo, cuya cuota de Exportaciones (der.)
éxportador ,» Cuy : 90 - -30
participacion en las exportaciones N N N N 0 0 o © o @ o o
mundiales ha subido hasta situarse 2 2 9 8§ 8 8 2 2 %8 g8 g 8
aproximadamente en el nivel del 10 por 3 & 58 2 8 & 58 2 8 & 5 =2

ciento.
Fuentes: CEIC y estimaciones del BBVA.
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V. Tipos de cambio
RMB/USD RMB/USD
(a) Tipo de cambio al contado y 80 80
cotizacion de futuros del RMB 78 7 Tipos contado T78
7,6 1 ——Tipo de cambio implicito por NDFa3 T 7,6
Las expectativas de que se produzca una 74 messs T 74
nueva apreciacion pueden observarse en 72 4 177
el mercado de futuros NDF. EI~ NDF a 3 20 . Apreciacién del L0
meses y el NDF a 1 ano llevan ! RMB !
expectativas implicitas de una 68 T - 6,8
apreciacion de hasta el 6,62 en el plazo 6,6 —+ * L 6,6
de un ano. 64 L 64
62 +—rrrrrr—rrr—rrrr e+ 6,2
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Fuentes: CEIC y estimaciones del BBVA.
Indice 2005=100
(b) Tipos de cambio real y nominal 130 1 T 130
efectivos (TCRE y TCNE) 125 T T 125
120 T T+ 120
El TCRE y el TCNE de China avanzaron 115 + 1 115
ligeramente en diciembre de 2009 como 110 4+ 1 110
consecuencia de la recuperacién del
délar estadounidense, mientras que para 105 T A~ T 105
el conjunto del afio, el TCRE y el TCNE 100 T L TCRE + 100
cayeron un -6,11%y un -540% 95 + TCNE 1 o5
respectivamente, ya que las monedas de 9% 9%
la mayor parte del resto de los socios ~ N N~ ~ ® ® ® ® o o o o
comerciales importantes se apreciaron e 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
, . [o\] [o\] [o\] [o\] [o\] [o\] o o [o\] [o\] o [o\]
frente al délar estadounidense. e T P S =
o o o — o o o — o o o —
Fuentes: BIS, CEIC, DataStream y estimaciones del BBVA.
% anual % anual
(c) Diferenciales de tipos de interés 471 T4
(Chibor y Libor) 3+ 43
2 T T2

En diciembre, las previsiones del

mercado de que se iniciarian politicas de 1T T1
ajuste monetario impulsé el diferencial de 0 . [\ 0

tipo de interés entre el Chibor y el Libor. v \
El diferencial a 1 mes avanzé un poco, -1 T+ -+ -1
hasta el 1,51% desde el 1,48% del mes . 15
anterior, mientras que el diferencial a 3
iy e Tres meses —— Un mes
meses subidé hasta el 1,84% desde el -3 -3
nivel anterior de 1,55%.
-4 +——rrrrr——rTrrrrrrrrr—r—rrr -4

~ ~ ~ ~ <} [ [ [ (o)) (o)) (o)) (o))

o o o o o o o o o o o o
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Fuentes: CEIC y estimaciones del BBVA.
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Libro mensual de graficos de Asia

VI. Mercados financieros

. . z . %, anual % anual
(a) Tipo de interés de referencia y _ -8

tasa interbancaria (Chibor)

En diciembre, el Chibor a 3 meses se
ajusté ligeramente al alza, hasta 2,09
puntos porcentuales desde los 1,82
puntos porcentuales del mes pasado, lo
que es coherente con la situacion
crediticia restrictiva.

F Tipo de interés de referenELa para depésitQ& a
——— Tipo de interés de referenciapara-préstamos

El gobierno ha cambiado hacia un - - - .Chibor a tres meses J

estimulo mas moderado. .

o = N W H» U1 OO N ©
T
~
-
|
o = N W b U1 O N

2007-01 |

2007-10 |

2008-01 |

2008-10]

2007-04 |
2007-07 |
2008-04

2008-07 |
2009-01 |
2009-04

2009-07 |
2009-10 |

Fuentes: Banco Popular de China y CEIC.

(b) Coeficiente de reservas 20 ~ r 20
obligatorias (CRO) y excedentes de PN S P

reservas 15 1 /«’ Seeahe |
’

El Banco Popular de China aument6 su M Coeficiente de reserva total
coeficiente de reservas obligatorias en 50 10
puntos basicos, medida que ha llegado
unos cuantos meses antes de lo que
habian previsto los mercados. Se prevé
que esta operacion, que marca la primera
subida desde junio de 2008, absorbera
300.000 millones de RMB del mercado.

- Coeficiente de reserva obligatorio + 10

Coeficiente de exceso de reserva

o

e L o e e e L s o 0}

La medida fue implementada como
consecuencia de la preocupacion de las
autoridades por el rapido aumento del
crédito y los altos niveles de liquidez. El
rapido crecimiento del crédito ha elevado
el riesgo de recalentamiento debido a la
formacion de burbujas de activos. A
medida que suba la presién inflacionaria,
se prevén nuevos aumentos del
coeficiente de reservas obligatorias.

01-2007
04-2007 |
07-2007
10-2007
01-2008
04-2008
07-2008
10-2008
01-2009
04-2009
07-2009
10-2009

Fuentes: CEIC y estimaciones del BBVA.
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(c) Operaciones en el mercado
abierto

Para neutralizar las letras con fecha
proxima de vencimiento, el Banco Central
emitié letras en diciembre por valor de
408.000 millones de RMB. Aunque las 400
letras pendientes del Banco Central

q -600
aumentaron cerca de 160.000 millones 800 mm— Vencimiento de pagarés del BC (
de RMB en diciembre, el Banco Central 1000
anunci6 que mantendria una liquidez
adecuada para apoyar el crecimiento
continuo de la economia.

-200 -1000
-2000
-3000
-4000

—r -5000

Emision de pagarés del BC (izq

10-2007 |
01-2008

Pagarés del BC circulantes (der.)

01-2007
04-2007 |
07-2007
04-2008
07-2008
10-2008
01-2009
10-2009 |

04-2009
07-2009

Fuente: CEIC.
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(d) Rentabilidad de valores del
Tesoro

La rentabilidad de los valores del Tesoro
a corto y medio plazo subié 0,03 puntos
porcentuales en diciembre, en tanto que
la rentabilidad a largo plazo subié 0,05
puntos porcentuales en el mercado
interbancario, lo que refleja la preferencia
de los inversores por los valores del
Tesoro a largo plazo en el mercado
reciente.

(e) Evolucion de las bolsas

La evolucion del mercado de valores de
China guarda mucha correlaciéon con la
postura de la politica monetaria. A corto
plazo, el ajuste monetario antes de lo
previsto, junto con presion de la
recaudacion de fondos de los bancos, ha
creado vientos en contra para el mercado
de valores. Sin embargo, al analizar el
conjunto de 2009, vemos que aun asi el
mercado de valores de China ha
superado a casi todos los paises
asiaticos, con un retorno del 80%.

(f) Mercado inmobiliario

El mercado inmobiliario obtuvo un
crecimiento aun mas rapido, registrando
el 7,8% interanual en diciembre frente al
5,7% interanual de noviembre. Pekin,
Shanghéi y Shenzhen subieron un 9,2%,
un 7,4% y un 18,9% interanual,
respectivamente. Es el ritmo més rapido
desde el pasado julio, lo que aumenta la
preocupacion de que el récord de los
créditos y las entradas de dinero generen
burbujas de activos en el sector
inmobiliario. Para evitar tales riesgos y
mantener la asequibilidad de la vivienda,
el Consejo de Estado comenzé a
endurecer las condiciones de los
préstamos, incluida la reposicion en
enero de una normativa estricta para las
compras de segundas viviendas que
dobla el requisito de la cuota inicial hasta
el 40%
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—— Valores del Tesoro a 5 afios
Valores del Tesoro a 3 afios

—— \alores del Tesoro a 1 afio

——Valores del Tesoro a 10 afnos

% anual
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Apéndice: Base de datos de China

Libro mensual de graficos de Asia

2008 2009
01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 n 12 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 1 12
I. Actividades de la economia real
indice de actividad real (RAI) del BBVA 952 980 977 985 957 955 957 0955 9EE 941 915 951 903 945 958 958 984 1008 1018 1020 1022 1057 1062 958
PIB ns 101 ap 68 6.2 79 9.1 107
a. PMI de NTC.-HSBC 532 528 544 554 547 533 533 492 477 452 4098 412 422 451 M8 801 512 518 528 851 S50 554 557 E61
PMI de NBS 630 534 6584 692 533 620 484 484 512 445 3/E 412 43 490 824 6535 631 632 533 B40 6H43 BE2 BA2  EGR
h. Produccidn industrial general 154 154 178 157 160 160 147 128 114 82 84 57 "o 83 73 89 107 108 123 139 161 192 185
Produccidn de la industria pesada 162 165 187 172 170 71 167 132 15 73 34 47 96 83 69 86 109 113 132 148 181 222 214
Produccidn de la industria ligera s 1g 157 1271 135 133 122 117 112 103 100 8.1 144 85 8.2 97 102 92 98 Mg 13 1268 121
c. Ventas minoristas reales rurales 102 82 102 98 104 125 131 147 151 164 181 165 167 166 178 185 173 168 173 168 153 156 128
Ventas minoristas reales urbanas 140 99 127 132 13§ 155 188 182 185 17E 179 179 175 126 157 160 &7 171 172 168 167 171 157
Ventas minoristas reales 132 96 122 124 123 148 160 174 178 173 180 17f6 173 134 161 165 168 170 173 168 164 168 151 153
d. IAF nominal 243 243 2 253 B4 M¥F 295 280 288 M43 238 252 &5 265 303 338 3\7 3I_BI M/ BB B0 NE 243 208
IAF real w72 1gB 179 159 158 191 177 163 180 1BE 213 267 3098 324 386 434 494 47 41F 450 457 3IBE XS 188
IAF real: sector inmobiliario 264 257 254 224 239 26BH 15 73 114 6,1 99 27p 685 98 180 222 292 321 352 503 492 335 142 48
e. Exportaciones %7 63 304 220 283 173 W8 A5 217 1893 22 28 S7e 287 72 28 25 213 230 234 153 138 12 177
Importaciones ¥E 3/BH B0 HwB 407 314 337 228 210 151 181 215 -431 240 260 2289 248 1289 147 168 35 64 BT 559
Balance Comercial 195 82 131 1BEF 199 208 254 294 300 3/E 403 390 391 47 183 130 130 79 103 155 128 238 190 184
f. Produccidn de electricidad 167 157 172 137 142 a1 96 87 48 30 JF8 70 48 48 22 36 32 56 47 82 107 180 273 277
g. Transporte de cargas 141 89 BB 7 B3 47 15 79 148 52 82 13 -14.1 491 -1.4 90 129 141 203 M ME XS 290 131
Transporte de pasajeros 145 100 58 127 B3 a0 78 73 83 86 83 66 154 60 15 15 639 23 36 86 58 100 43 80
h. Evolucidn de |as ventas industriales 274 293 290 241 -3 08 16 71
Evolucidn de los beneficios industriales 165 ] 194 49 373 228 -106 78
Il. Evolucion de los precios
a. Inflacidn del IPC 71 87 683 G5 77 71 63 49 45 40 24 12 i0 46 12 45 44 A7 15 42 08 05 a6 18
Inflacidn de precios de productos no alimentarios 11 1.0 1.3 12 1.2 1.4 16 15 T4 12 05 0.2 04 100 -1n -1 12 13 14 14 13 10 05 02
Inflacién de precios de los alimentos 60 77 70 73 65 57 47 34 32 28 19 14 14 06 02 04 02 04 04 02 05 05 11 17
h. indice de precios mayoristas 6.1 BE 80 81 82 88 100 101 9.1 BB 20 11 33 45 60 B F2 J8 82 JF8 70 58 21 17
indice de precios mayoristas (materias primas) 85 g8 102 104 108 112 143 144 130 90 o4 -39 68 -H4 -102 -103 0@ -11g 121 115 02 B3 17 36
c. Precios de materias primas, FMI 438 445 480 470 572 B22 585 488 247 BD X2 374 -378 437 452 455 442 M2 -44F 335 B85 47 203 404
Ill. Masa monetaria y créditos
a. Masa monetaria M2 183 175 163 168 181 174 164 160 153 150 145 178 188 204 255 260 257 285 284 285 B3 85 M7 77
Créditos 187 157 148 147 149 141 146 143 145 145 160 187 213 242 288 297 306 344 340 341 342 342 338 37
h. Inversién extranjera directa 12 B9 93 TE 78 98 83 70 BB B7 53 219 75 58 84 59 B4 an 54 75 79 7.1 70 121
Entradas netas de cartera 309 422 126 503 126 186 2B 26 -152 684 -40B 04 792 120 149 33 612 262 273 132 M1 247 345 202
Reservas de divisas extranjeras 1.590 1647 1.882 1757 1797 1809 1.845 1.884 1906 1880 1885 1.946 1913 1912 1954 2009 2083 2132 2175 2211 2203 2328 2389 2399
. Comercio exterior
a. Exportaciones a EE.UU. 53 B3 162 108 179 78 186 148 164 124 £1 -41 88 238 126 177 A2 -166 -141 218 143 88 17 158
Exportaciones a la UE 333 12 407 289 349 B3 XFE 20 208 157 oo 35 75 302 202 XFE 292 230 280 -%E 174 145 80 102
b. PMIdel ISM de EEXITI. s05 488 490 486 453 495 495 493 434 37 IH/E 328 3B6 3BB 3/3 401 428 448 488 528 526 557 536 G589
c. Tipo de cambio real efectivo 107 12 108 109 m 110 10 114 18 123 124 m 121 126 125 122 120 116 116 "7 117 152 1134 114
V. Tipos de cambio
h. Tipo de camhio nominal efectivo 104 105 104 108 106 108 108 m 114 119 121 18 19 122 123 121 118 116 116 15 113 12 111 12
VI. Mercados financieros
a. Tipo de interés de referencia para depésitos 41 41 41 41 41 41 41 41 41 36 2h 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23
Tipo de interés de referencia para préstamos 75 75 75 7h 75 75 75 75 72 67 5k 538 83 483 83 538 483 83 538 483 83 538 83 538
Chibor a 3 meses 46 456 45 45 456 45 45 44 44 43 38 28 18 16 15 17 14 14 18 18 20 18 18 21
h. ente de reserva total vy w77 w0 173 17g 187 187 186 181 178 184 198 170 175 187 164 158 154 154 151 159 153 158
nte de reserva obligatorio 150 150 155 160 165 175 175 175 173 168 168 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150
nte de exceso de reserva 27 27 15 13 11 12 12 11 09 1.1 16 48 20 25 17 14 o0g 04 04 o1 o9 03 o0g
c. ento de pagarés del BC -649 53 469 380 206 354 227 224 119 128 1200 136 296 266 -364 425 178 331 355 476 7700 316 3200 245
n de pagarés del BC 433 510 834 729 296 142 219 281 482 280 30 61 70 140 2 375 240 30 280 438 753 3@ 309 408
Pagarés del BC circulantes 3231 3BB8 3853 4302 4392 4180 4172 4228 4591 4743 4653 4578 4352 4224 4130 4080 4142 4121 4048 4008 3992 4056 4045 4208
d. ad de valores del Tesoro a 1 afio 35 34 32 25 18 11 11 1.1 10 10 10 10 16 16 14 15 15 15
ad de valores del Tesoro a 3 afios 38 38 34 25 20 14 18 17 1.7 1.7 16 18 24 24 23 24 25 25
Rentabilidad de valores del Tesoro a 5 afios 42 41 35 28 25 19 22 24 24 24 24 25 28 28 28 30 30 30
Rentabilidad de valores del Tesoro a 10 afios 48 43 3B 31 3o 28 32 33 33 32 32 33 3B 3B 36 37 37 37
f. indice de precios inmobiliarios de general M3 109 1107 101 92 82 70 83 83 18 02 04 08 12 13 11 0B 02 10 20 28 ) 57 78
indice de precios inmobiliarios de Pekin 143 137 138 130 124 112 102 83 63 52 23 10 o2 o0F 43 10 141 07 01 10 22 28 a7 92
indice de precios inmobiliarios de Shanghai 99 98 a7 97 95 87 75 58 2B o4 08 17 23 24 20 20 15 OB 01 1.1 23 32 85 74
indice de precios inmobiliarios de Shenzhen % afa 136 114 G0 55 25 04 38 B4 100 125 148 -162 163 167 127 82 A1 16 27 65 111 138 166 1688

* Base: afio 2005.
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