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SOBRE EL INFORME

ste informe especial ofrece un balance del desempefio econémico de
E China durante el XIV Plan Quinquenal (2021-2025), el ciclo de
planificacion que acaba de concluir. A diferencia de los informes trimestrales,
que capturan la coyuntura, aqui se adopta una mirada de mediano plazo: se
reconstruye la trayectoria de los principales indicadores macroeconomicos,
productivos, sociales y de insercion externa a lo largo de los cinco afios, con
base en los datos oficiales publicados por la Oficina Nacional de Estadisticas de

la Republica Popular China (NBS) y otras fuentes.!

Siguiendo el enfoque del Observatorio, se analizan conjuntamente las
implicancias para América Latina, donde se discute como la dindmica china
de cada dimension se transmite a las economias de la region a través de los
canales comercial, de precios de commodities, cambiario, de inversion directa y

geopolitico.



El informe se organiza en once secciones analiticas, precedidas de esta nota y

una introduccion, y cerradas por una sintesis prospectiva orientada al XV Plan
Quinquenal (2026-2030).

RESUMEN EJECUTIVO

El XIV Plan Quinquenal cierra con una economia china que cumplio sus metas

de crecimiento y transformo su matriz productiva, pero que arrastra tensiones

estructurales no resueltas. A continuacion se sintetizan los principales hallazgos

del balance y sus efectos sobre América Latina.

DESEMPENO DE LA ECONOMIA CHINA

Metas del Plan mayormente cumplidas, salvo en eficiencia ambiental. De los
veinte indicadores objetivo, China cumplio o supero los de crecimiento,
urbanizacion, I+D, empleo, ingresos y seguridad alimentaria, pero quedo por
debajo de las dos metas obligatorias de intensidad energética (-13,5%) y de
emisiones de CO2 por unidad de PIB (-18%).

Crecimiento moderado y descendente. El PIB pasé de 117,4 a 140,2 billones de
yuanes (unos 18,2 y 19,6 billones de ddlares, respectivamente); crecio 5,0% en
2025, pero con una trayectoria intraanual decreciente (5,4% en el primer trimestre

a 4,5% en el cuarto).

Terciarizacion y salto tecnoldgico. Los servicios llegaron al 57,7% del PIB y la
industria de alta tecnologia, los vehiculos eléctricos y las energias limpias
lideraron el crecimiento, mientras retrocedian la construccion y las ramas
intensivas en mano de obra.

Deflacion y consumo débil. Los precios al consumidor se mantuvieron planos y
los precios al productor siguieron en terreno negativo; el consumo de los hogares
se desacelero y persistio la "competencia desordenada de precios".

Ajuste inmobiliario prolongado. La inversion en desarrollo inmobiliario cayo
17,2% y la construccion retrocedio, deprimiendo la demanda de insumos pesados y
los ingresos fiscales locales.

Superavit externo récord. Con exportaciones en alza (+6,1%) e importaciones
estancadas, el superavit de bienes alcanzo 8,5 billones de yuanes (unos 1,19



billones de dolares), en un comercio que se reorienté desde Estados Unidos hacia
la ASEAN, la UE y la Franja y la Ruta.

Transicion verde consolidada. La energia limpia llego al 30,4% del consumo total
y las emisiones por unidad de PIB cayeron 5,0%, con liderazgo global en
electromovilidad (16,5 millones de vehiculos de nueva energia producidos).

Giro demografico. La poblacion cayo por tercer afio consecutivo (3,39 millones
menos) y el envejecimiento se profundizo, condicionando el crecimiento de largo

plazo.

IMPLICANCIAS PARA AMERICA LATINA

Demanda de commodities sostenida pero sin el dinamismo del superciclo, con
un sesgo creciente hacia los minerales de la transicion energética (litio, cobre) y los

alimentos premium.

Dependencia china de la soja importada (112 millones de toneladas) como
principal vinculo agricola con Brasil y Argentina, bajo el riesgo de la reanudacion
de las compras de soja estadounidense.

Mayor presion competitiva de las manufacturas chinas sobre las industrias
regionales de complejidad media (autos, acero, textiles), que alimenta tensiones
comerciales como las barreras arancelarias mexicanas.

Reordenamiento cambiario regional: el yuan se deprecio alrededor de 14% en
términos reales durante el quinquenio, mientras la mayoria de las monedas de la
region (Argentina, Peru, México y Brasil) se aprecid en términos reales, ampliando

la brecha de competitividad-precio a favor de China.

Capital chino orientado a infraestructura, energia y mineria en el marco de la
Franja y la Ruta, con uso creciente del renminbi y financiamiento alternativo, bajo

la creciente vigilancia geopolitica de Estados Unidos.

INTRODUCCION

El XIV Plan Quinquenal cierra un periodo excepcional para la economia china y

la economia global. Iniciado en 2021 en pleno rebote pospandémico, atraveso el

endurecimiento sanitario de la politica de "COVID cero" de 2022, la reapertura

de 2023y, en los dos ultimos afios, una fase de crecimiento mas moderado



signada por tres tensiones estructurales: el ajuste prolongado del sector
inmobiliario, la presion deflacionaria sobre precios y margenes, y el

endurecimiento de la disputa tecnoldgica y comercial con Estados Unidos.?

Pese a ese contexto, China sostuvo un crecimiento promedio en torno al 5%
anual y completo la transicion hacia un patron de "crecimiento de alta calidad":
menor peso de la construccion y el sector primario, mayor protagonismo de los
servicios y, sobre todo, de la manufactura de alta tecnologia y las llamadas
nuevas fuerzas productivas. El resultado es una economia mas sofisticada en su
oferta, pero también mas dependiente de la demanda externa para sostener el
ritmo, en un momento en que el consumo interno muestra signos de

enfriamiento.

Esta combinacion (oferta industrial cada vez mas competitiva, demanda interna
debilitada y superavit comercial creciente) define el modo en que el desempefio
chino impacta sobre Ameérica Latina. La region recibe simultaneamente un
impulso de demanda por sus commodities y una presion competitiva sobre sus
manufacturas, mientras la evolucion del yuan y de los flujos de inversion china
redefine las condiciones de competitividad y financiamiento de cada pais. El
balance del quinquenio permite leer esas tendencias con perspectiva, mas alla

del ruido coyuntural.

NOTA METODOLOGICA.

Los datos de China corresponden al Comunicado Estadistico de la NBS de febrero de 2026 y
a las series anuales de la NBS, y no incluyen Hong Kong, Macao ni Taiwan. Las cifras de 2025
son preliminares. Las equivalencias en délares que acompafan entre paréntesis a los
montos en yuanes son calculos propios al tipo de cambio nominal promedio del afio de cada
monto: 6,45 yuanes por délar en 2021y 7,14 en 2025. Al tratarse de conversiones a tipo de
cambio de mercado, las comparaciones entre afios combinan la evolucién en moneda local
con la del tipo de cambio y no equivalen a una medicién en paridad de poder adquisitivo. El
analisis privilegia la serie anual 2021-2025; cuando se menciona la coyuntura de cierre se
utiliza el cuarto trimestre o el mes de diciembre de 2025 calculado a partir de los datos
oficiales, no de los informes trimestrales. Por redondeo, los subtotales pueden no sumar el
agregado. El analisis de implicancias para América Latina adopta el marco del Observatorio,
articulando los canales comercial, de precios de commodities, cambiario, de inversion
directa y geopolitico. Los valores exactos aparecen al pasar el cursor sobre cada grafico; en
pantallas tactiles, al tocarlo.




01 LAS METAS DEL PLAN Y SU CUMPLIMIENTO

El XIV Plan fijo veinte indicadores objetivo, agrupados en cinco dimensiones
(desarrollo econémico, innovacion, bienestar, ecologia y seguridad) y
clasificados como "obligatorios" (vinculantes para el gobierno) o "de prevision"
(orientativos). El balance del quinquenio es mayormente favorable en lo
economico y social, pero registra dos incumplimientos nitidos en el frente

ambiental.



Grafico 1. Cumplimiento de los veinte indicadores objetivo del XIV Plan
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Resultado sobre meta, en porcentaje: en las metas de techo y de reduccion el cociente se invierte, y en las relativas la

referencia es el crecimiento del PIB (5,0%). El cuidado infantil no tiene resultado informado. Base: Outline del XIV Plan y NBS;

para intensidad energética y de emisiones, Carbon Brief, S&P Global y CREA.

China cumplié con holgura sus metas de actividad e insercion productiva:

sostuvo un crecimiento promedio en torno al 5%, elev¢ la productividad laboral

por encima del PIB, supero la meta de urbanizacion (67,9% frente al 65%

previsto) y sostuvo un gasto en I+D creciendo por encima del 7% anual.

También alcanzo o supero las metas sociales de empleo, ingresos, salud y

cobertura previsional, y las de seguridad alimentaria y energética, con una



cosecha de granos (714,9 millones de toneladas) muy por encima del piso
comprometido. El punto flojo del bloque social fue la expansion de las plazas de
cuidado infantil, que avanzo pero quedo lejos de la ambiciosa meta de

cuadruplicar la oferta.

El talon de Aquiles fueron las dos metas obligatorias de eficiencia ambiental: la
reduccion de la intensidad energética (-13,5% acumulado) y de la intensidad de
emisiones de CO2 (-18%) por unidad de PIB. La mayoria de los analisis
independientes coinciden en que ambas quedaron por debajo de lo previsto: la
intensidad de carbono habria caido apenas en torno a un 8% en 2021-2024,
menos de la mitad de lo comprometido, arrastrada por las crisis energéticas de
2021-2022, la prioridad dada a la seguridad de suministro y el fuerte
crecimiento de la industria pesada y de la generacion a carbon en los primeros
afos del Plan. La paradoja es evidente: China lideré como nunca el despliegue
de energias limpias en términos absolutos, pero no logro que su economia

consumiera energia y emitiera carbono con la eficiencia que se habia propuesto.

Para América Latina, esta lectura de metas y logros tiene una consecuencia
central. El cumplimiento de los objetivos de "crecimiento de alta calidad", mas
servicios y alta tecnologia y menos construccion, confirma que la demanda
china seguira siendo grande pero de composicion cambiante, favoreciendo
minerales de la transicion y alimentos por sobre insumos del ladrillo. Y el
incumplimiento de las metas de eficiencia, lejos de anticipar menos consumo de
energia, sugiere una demanda energética y de minerales aun robusta en el
arranque del XV Plan, que debera redoblar el esfuerzo descarbonizador: mas
presion, en el margen, sobre la demanda de cobre, litio y otros insumos de la

electrificacion en los que la region es proveedora clave.

Las secciones que siguen desagregan este balance en dos planos. Por un lado, los
indicadores que constituyen metas del Plan (crecimiento y productividad,
empleo e ingresos, innovacion e I+D, seguridad alimentaria y eficiencia
energética), cuyo desarrollo detallado explica el como y el porqué detras de
cada veredicto del tablero. Por otro, un conjunto de dimensiones que no figuran
entre los objetivos formales (la deflacidn y la debilidad del consumo, el ajuste

inmobiliario, el desequilibrio del sector externo y el tipo de cambio real) pero



que recogen las tensiones estructurales que el tablero oficial no capta y que
condicionan tanto la sostenibilidad del modelo como su transmisién a Ameérica

Latina.

OZ CRECIMIENTO Y ESTRUCTURA DEL PIB

El Producto Interno Bruto de China paso de 117,4 billones de yuanes en 2021
(unos 18,2 billones de dolares) a 140,2 billones de yuanes en 2025 (unos 19,6
billones de ddlares al tipo de cambio promedio del afio de 7,14 yuanes por
dolar), con un crecimiento real del 5,0% en el ultimo ejercicio. La trayectoria del
quinquenio muestra un rebote inicial muy fuerte en 2021 (cercano al 8%), una
abrupta desaceleracion en 2022 (en torno al 3%) por la politica sanitaria, una
recuperacion en 2023 (5,4%) y dos afios de estabilizacion en el 5,0% (2024 y
2025).

Grafico 2. PIB y tasa de crecimiento real, 2021-2025
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PIB a precios corrientes en billones de yuanes (barras) y crecimiento real anual en porcentaje (linea), sobre escalas propias
indicadas en cada panel. Base: NBS. Cifras de 2025 preliminares.

La lectura intraanual de 2025 confirma la moderacion: el PIB crecié 5,4% en el

primer trimestre, 5,2% en el segundo, 4,8% en el tercero y 4,5% en el cuarto. Es



decir, el afio termino con un impulso decreciente. Aun asi, el promedio cumplio
holgadamente la meta oficial del 5%. El PIB per capita alcanzé 99.665 yuanes
(unos 13.960 ddlares; +5,1%) y la productividad laboral general llegé a 184.413
yuanes por persona ocupada (unos 25.830 ddlares), con un avance del 6,1%,
superior al crecimiento del PIB como preveia el Plan, que refleja la combinacion

de mayor sofisticacion productiva y caida de la poblacion activa.

Tabla 1. PIB, estructura sectorial y productividad, 2021-2025

Indicador 2021 2022 2023 2024 2025
PIB (billones de yuanes) 117,4 123,4 129,4 134,8 140,2
Sector primario (% PIB) 7.1 7.1 6,9 6,8 6,7
Sector secundario (% PIB) 38,1 37,9 36,8 36,4 35,6
Sector terciario (% PIB) 54,8 55,0 56,3 56,8 57,7
Productividad laboral (yuanes/persona) 150.092 156.587 165.752 173.868 184.413

Niveles anuales. El PIB va a precios corrientes; la estructura sectorial, como participacion en el valor agregado. Base: NBS.
Cifras de 2025 preliminares.

El dato estructural mas relevante del quinquenio es el corrimiento sectorial. La
participacion del sector primario en el PIB descendio de 7,1% a 6,7%; la del
secundario (industria y construccion) cayé con mas fuerza, de 38,1% a 35,6%; y
la del terciario (servicios) trepo de 54,8% a 57,7%. En 2025, los servicios
aportaron el grueso del crecimiento, mientras la industria crecio por debajo del
promedio y la construccion se contrajo. Es la fotografia de una economia que se
terciariza y, dentro de la industria, se vuelca hacia los segmentos de mayor

valor agregado.



Grafico 3. Estructura sectorial del PIB, 2021-2025
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Participacion de cada sector en el valor agregado total, en porcentaje. Cada afio suma 100. Base: NBS.

La desagregacion por rama de actividad muestra de donde salio ese
crecimiento. Medido por la variacion real acumulada del quinquenio, el PIB
avanzo algo mas del 30%, equivalente a un promedio de 5,4% anual, pero la
dispersion sectorial fue enorme: desde +85,2% en tecnologias de la
informacion y software hasta -1,7% en el sector inmobiliario, la unica rama

que cerro6 2025 por debajo de su nivel de 2020.



Grafico 4. Valor agregado real por sector de actividad: variacion acumulada del
quinquenio
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Variacion real acumulada encadenando las cinco variaciones anuales (cuarto trimestre acumulado) de 2021 a 2025. Por esa
razén el PIB, destacado en la serie, arroja aqui +30,1%, levemente por encima del +29,8% de las cuentas anuales revisadas.
Base: NBS.

Por encima del promedio se ubicaron, casi sin excepcion, los servicios: TIC y
software (+85,2%), servicios profesionales y de alquiler a empresas (+66,4%),
hoteleria y restaurantes (+51,8%, con el fuerte rebote de 2021 y 2023 tras la
caida de 2022), transporte y almacenamiento (+40,9%) y comercio mayorista y
minorista (+39,1%). La manufactura (+30,7%) y la industria en sentido amplio
(+30,1%) crecieron apenas en linea con el agregado: sostuvieron el ritmo del
PIB, pero no lo lideraron. Por debajo quedaron la agricultura (+26,1%) y, sobre
todo, el complejo asociado al crédito y al ladrillo: intermediacion financiera

(+18,6%), construccion (+13,4%) e inmobiliario (-1,7%).

El grafico ordena asi dos hechos centrales del Plan. El primero es que la
terciarizacion no fue un desplazamiento hacia servicios de baja productividad,
sino hacia los segmentos intensivos en conocimiento: informacion, software y
servicios a empresas crecieron entre dos y tres veces mas rapido que el PIB, el

mismo vector que explica el salto de la productividad laboral. El segundo es que



el ajuste inmobiliario no fue un episodio pasajero: acumulado a lo largo de
cinco afos, dejo al sector inmobiliario estancado y a la construccion creciendo a
menos de la mitad del ritmo del producto, con la intermediacién financiera
arrastrada por esa misma dinamica de menores margenes y menor demanda de
crédito hipotecario. La economia china crecid, en definitiva, con motores

nuevos y con su motor tradicional apagado.

Para América Latina, la desaceleracion suave pero sostenida del crecimiento
chino marca el techo de la demanda regional. Un PIB que crece al 5%y
desacelerando, con servicios reemplazando a construccion e industria pesada
como motor, implica una demanda de commodities que se mantiene elevada en
niveles pero pierde dinamismo en el margen. Para los exportadores
sudamericanos de productos basicos, el escenario mas probable no es una caida
de los volumenes demandados, sino una meseta: China sigue siendo el gran
comprador, pero ya no tracciona el crecimiento de las exportaciones regionales

como en la década del superciclo.

La terciarizacion y el avance de los sectores de alta tecnologia también
reorientan la composicion de esa demanda. Crece el peso de insumos asociados
a la electronica, los vehiculos eléctricos y las energias limpias (cobre, litio,
minerales criticos) frente a los vinculados a la construccion tradicional. Esto
favorece relativamente a Chile y Peru (mineria metalica) por sobre proveedores

cuya canasta depende mas del ciclo inmobiliario chino.

03 EMPLEO, DEMOGRAFIA Y MERCADO DE TRABAJO

El cierre del quinquenio confirma el giro demografico de China. A fines de 2025
la poblacion totalizo 1.404,89 millones de habitantes, con una caida de 3,39
millones respecto del afio anterior. Hubo 7,92 millones de nacimientos (tasa
bruta de natalidad de 5,63 por mil) frente a 11,31 millones de defunciones (8,04
por mil), de modo que la tasa de crecimiento natural fue negativa: -2,41 por mil.
Es el tercer afio consecutivo de contraccion poblacional y consolida una

tendencia que el XV Plan debera administrar.



La estructura etaria revela el envejecimiento: la poblacion de 60 afios y mas
alcanzo 323,4 millones de personas (de las cuales 223,7 millones tienen 65 afios
0 mas), mientras que el segmento de 0 a 15 afios se ubico en 230,2 millones. En
paralelo, la urbanizacion siguié avanzando: la tasa de residentes urbanos
permanentes llegé a 67,89% a fines de 2025, algo mds de tres puntos por encima
del 64,72% de 2021.

Grafico 5. Poblacién por grandes grupos de edad, 2025
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Poblacion residente al 31 de diciembre de 2025, en millones de personas, por grandes grupos de edad. Base: NBS.

El mercado de trabajo se mantuvo estable en el agregado a lo largo del
quinquenio. La tasa de desempleo urbano encuestado promedio 5,1% en 2021,
trepd a 5,6% en 2022 con la politica de "COVID cero" y volvio a estabilizarse en
torno al 5,1% y 5,2% entre 2023 y 2025, dentro del techo de 5,5% comprometido
en el Plan. La creacion de empleo urbano se sostuvo en torno a 12,5 millones de
puestos nuevos por afio y los trabajadores migrantes crecieron de forma
continua, de unos 293 millones en 2021 a 301,15 millones en 2025. Las cifras que
cierran el Plan corresponden a fines de 2025: 725,04 millones de ocupados
(475,35 millones en zonas urbanas), un total que tiende a reducirse lentamente

por la caida de la poblacion en edad de trabajar.



Grafico 6. Tasa de desempleo urbano encuestado, general y juvenil, 2021-2025
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Desempleo urbano encuestado, promedio anual. La serie juvenil abarca a los 16 a 24 afios excluidos estudiantes; el dato de
2023 corresponde al promedio de enero a junio, antes de que la serie se suspendiera. Base: NBS.

Detras de esa estabilidad agregada persiste un problema estructural sefialado
reiteradamente por las autoridades: el elevado desempleo juvenil calificado. La
tasa de los jovenes de 16 a 24 afios (excluidos estudiantes) subio de un promedio
de 14,3% en 2021 hasta un maximo de 21,3% a mediados de 2023, 1o que llevo a
suspender y luego revisar la serie, y se mantuvo elevada, en torno al 16% y 17%,
durante 2024 y 2025: mas del triple de la tasa general. Esa tension motivo
medidas especificas de estimulo a la contratacidn de "grupos prioritarios" y

programas de subsidios a la formacion y el empleo juvenil.®

El envejecimiento y la caida poblacional tienen efectos de mediano plazo sobre
la demanda regional. Una poblacidon que se reduce y envejece modera el
crecimiento del consumo de alimentos en volumen y reorienta la dieta hacia
productos de mayor valor (proteinas animales, alimentos procesados, frutas
premium), lo que abre oportunidades para exportaciones agroindustriales
diferenciadas, como carne, lacteos y frutas finas, mas que para los granos

bésicos en bruto.

Al mismo tiempo, la transicion demografica refuerza el incentivo chino a
sostener la productividad mediante automatizacion y tecnologia, profundizando

la competitividad de su manufactura. Para América Latina esto significa una



presion persistente sobre los sectores industriales locales que compiten con
bienes chinos, y un argumento adicional para que paises como México busquen
coordinar barreras arancelarias con sus socios del T-MEC (Tratado entre

México, Estados Unidos y Canada).

04 PRECIOS, DEFLACION Y DEMANDA INTERNA

Si hubo un signo distintivo del quinquenio, fue el transito desde una inflacion
moderada hacia una presion deflacionaria persistente. Tras el rebote
pospandémico, con los precios al productor (IPP) subiendo 8,1% en 2021 por el
salto de las materias primas y un IPC que lleg6 a 2,0% en 2022, ambos indices se
desinflaron con fuerza: el IPP entro en terreno negativo desde 2023 (-3,0%) y
siguid cayendo en 2024 y 2025 (-2,1% y -2,6% promedio anual), mientras el IPC

se aplano en torno a cero (0,2% en 2023 y 2024, y practicamente nulo en 2025).

Grafico 7. Precios al consumidor y al productor, variacién interanual, 2021-2025
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Variacion interanual promedio de cada afio, en porcentaje. La linea del cero separa aumentos de caidas de precios. Base:
NBS.

La brecha entre un IPC casi plano y un IPP netamente negativo es la marca de

una deflacion concentrada del lado de la oferta y los margenes; en 2025,



ademas, los precios de compra de insumos industriales bajaron 3,0% y los de
productos agricolas en origen cayeron 3,7%. Hacia el cierre del afio, sin
embargo, la deflacion mostroé sefiales de moderacion: en el ultimo trimestre el
IPC volvid a terreno positivo (+0,8% interanual en diciembre) y la caida del IPP

se atenuo (-1,9% en diciembre, desde valores mas negativos a mitad de afio).

Esta deflacion no es un fenémeno monetario aislado, sino la expresion de un
exceso de capacidad instalada frente a una demanda interna que no termina de
recuperarse. Las propias autoridades lo conceptualizaron como "competencia
desordenada de precios" (también llamada "involucién"): una guerra de precios
entre empresas, especialmente en vehiculos eléctricos, electronica y energias
limpias, que erosiona margenes y realimenta la baja de precios. La respuesta de
politica combino el estimulo a la demanda (subsidios al consumo, lineas de
crédito preferencial, ayudas a familias con hijos, educacion preescolar gratuita)

con un esfuerzo por ordenar la oferta y frenar la sobreinversion.

Del lado de la demanda, el consumo de los hogares se enfri6 de manera
sostenida a lo largo del Plan. Las ventas minoristas pasaron del fuerte rebote de
2021 (+12,5%) a una virtual estancacion en 2022 (-0,2%, ano de los
confinamientos), una recuperacion parcial en 2023 (+7,2%) y un crecimiento
moderado en 2024 y 2025 (+3,5% y +3,7%). El gasto de consumo per capita real
siguid la misma trayectoria descendente: +12,6% en 2021, -0,2% en 2022, +9,0%
en 2023, +5,1% en 2024 y +4,4% en 2025. Dentro de la canasta, el gasto en
vivienda fue de los mas débiles, desacelerandose afio a afio hasta crecer apenas
2,1% real en 2025. El comercio electronico de bienes fisicos siguio ganando peso,
cerca de una cuarta parte de las ventas minoristas, pero el dinamismo general

fue moderado y persistié una elevada propension al ahorro.

La deflacion china tiene una doble cara para la region. Por el lado positivo,
abarata las importaciones de bienes manufacturados chinos (maquinaria,
electronica, vehiculos), lo que mejora los términos de intercambio de los
importadores netos y contribuye a contener la inflaciéon interna en varios
paises. Por el lado negativo, la exportacion de capacidad ociosa a precios
deprimidos intensifica la competencia para las industrias locales y alimenta

tensiones comerciales: el caso mas visible del periodo fue la propuesta



mexicana de elevar aranceles hasta 50% sobre autos, acero y textiles, que derivo

en una investigacion formal del Ministerio de Comercio chino.

La caida de los precios al productor también presiona a la baja los precios
internacionales de insumos industriales en los que la region es proveedora,
afectando el valor, aunque no necesariamente el volumen, de las exportaciones
de hierro, acero y productos quimicos. La debilidad del consumo chino, por su
parte, limita el potencial de las exportaciones regionales de bienes de consumo
de mayor valor agregado, que dependen de un mercado interno chino mas

Vigoroso.

AGRICULTURA, SEGURIDAD ALIMENTARIA Y DEPENDENCIA DE
COMMODITIES

La seguridad alimentaria fue una prioridad explicita del Plan, y los resultados
acompafaron. En 2025 la produccion de granos alcanzo un récord de 714,88
millones de toneladas (+1,2%), holgadamente por encima del piso de 650
millones fijado como meta del Plan, encadenando varios afios de cosechas
crecientes: la serie paso de 682,85 millones de toneladas en 2021 a 714,88 en
2025. Dentro del agregado, la produccion de arroz llego a 209,04 millones de
toneladas (+0,7%), la de trigo se mantuvo estable en 140,07 millones y la de maiz
crecio 2,1% hasta 301,24 millones. La superficie sembrada con granos se amplio

levemente, hasta 119,41 millones de hectareas.

La produccion ganadera también avanzo. La produccion de carne de cerdo,
vacuna, ovina y aviar totalizé 100,72 millones de toneladas (+4,2%), con la carne
vacuna creciendo 2,8% hasta 8,01 millones de toneladas y la porcina 4,1%. Este
dinamismo de la demanda de proteinas animales, ligado a la mejora del ingreso
y al cambio de dieta, sostiene a su vez la demanda de alimento balanceado, y
por esa via refuerza la demanda de granos forrajeros y de la propia soja,

principal insumo proteico de la produccion animal china.

El contraste con esa autosuficiencia en varios granos y carnes es la

dependencia estructural de China en otros commodities, y alli reside su



vinculo mas profundo con América Latina. El caso extremo es la soja: China
produjo apenas 20,91 millones de toneladas en 2025 (+1,3%) pero importo
111,83 millones (+6,5%), mas de cinco toneladas ingresadas por cada una
producida, una brecha que la politica de autosuficiencia en granos basicos no
logra cerrar. El mismo patron se repite en la energia y los metales: las
importaciones de petréleo crudo alcanzaron 577,73 millones de toneladas
(+4,4%) y las de mineral de hierro, 1.258,71 millones (+1,8%).

Grafico 8. Dependencia importadora de China en commodities clave para América
Latina, 2025
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produccion nacional. Base: NBS para soja, carne y maiz; Aduana de China y estimaciones sectoriales para petréleo, mineral de
hierroy cobre.

La dependencia es maxima en la soja (en torno al 84%), el mineral de hierroy el
cobre (cerca del 80%) y el petroleo crudo (alrededor del 74%), todos bienes en
los que la region es proveedor de primer orden: Argentina y Brasil en soja;
Brasil también en hierro y petréleo; Chile y Peru en cobre; el Mercosur en carne.
Y es practicamente nula en el maiz, donde China alcanzo la autosuficiencia y las
importaciones se desplomaron en 2025. La region abastece asi los faltantes
estructurales de la economia china, proteinas, energia y metales, lo que le
confiere un peso central como proveedora, pero también la expone a las
decisiones de Beijing sobre diversificacion de origenes y metas de

autoabastecimiento.



Ese aprovisionamiento de los faltantes chinos es el canal mas directo y de
mayor magnitud por el que el desempefio de China impacta en la region. Para
los paises involucrados, la demanda china es una fuente central de divisas y de
recaudacion fiscal, pero también una exposicion elevada: la concentracion de
las ventas en unos pocos commodities primarios profundiza la reprimarizacion
de la canasta exportadora regional y ata las cuentas externas y fiscales al ciclo
de precios y a las decisiones de compra de un comprador dominante, como
ilustran el giro chino hacia la soja estadounidense, que se describe a

continuacion, y el cierre de las importaciones de maiz ya sefialado.

La relacion agroalimentaria tampoco se limita al intercambio comercial. A
partir del estudio de inversiones chinas en Brasil y Argentina, Guo (2016, pp.
137, 146 y 149)* muestra que las estrategias de abastecimiento han incluido la
compra o el arrendamiento de tierras, la adquisicion de empresas y activos y la
integracion de los eslabones de produccion, logistica y procesamiento. La
viabilidad de esas inversiones no depende unicamente de la demanda china,
sino también de su adaptacion al marco institucional del pais receptor, del
respeto de los derechos sobre la tierra y de la adopcion de principios de

inversion agricola responsable.

El principal riesgo del periodo es geopolitico. Tras la cumbre entre Xi Jinping y
Donald Trump, la tregua comercial incluyo el compromiso chino de reanudar
las compras de soja estadounidense, unos 12 millones de toneladas en el
tramo final de 2025 y al menos 25 millones anuales entre 2026 y 2028, 1o que
amenaza con erosionar la participacion de mercado que Brasil y Argentina
habian ganado durante la guerra comercial, cuando China llego a frenar por

completo sus compras de poroto estadounidense.’

TRANSFORMACION INDUSTRIAL, TECNOLOGIA Y NUEVAS FUERZAS
PRODUCTIVAS

El corazon del XIV Plan fue la apuesta por las nuevas fuerzas productivas de
calidad.® A lo largo del quinquenio, el valor agregado manufacturero acumuld

un crecimiento cercano al 30% en términos reales: tras el freno de 2022 (+1,2%,



por la politica de "COVID cero"), se recupero hasta crecer 5,8% en 2024 y 6,1% en

2025, siempre por encima del promedio de la economia.

Grafico 9. Valor agregado real de la industria, la manufactura y la construccién, 2020-
2025
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El dinamismo se concentro, afio tras afio, en los segmentos de mayor contenido
tecnoldgico. Hacia el cierre del Plan (2025), la fabricacion de equipos aumento
9,2% y paso a representar el 36,8% de la industria por encima del tamario
designado; la manufactura de alta tecnologia crecio 9,4% (17,1% del total) y la
de productos digitales, 9,3%. La produccion de robots de servicio lleg6 a 18,6
millones de unidades (+16,1%) y la de vehiculos de nueva energia a 16,5

millones (+25,1%).

La desagregacion por ramas confirma el patron de "dos velocidades" dentro de
la industria a lo largo de todo el quinquenio; el anexo estadistico reune las 41
ramas con su detalle 2021-2025. Medido por la variacion real acumulada del
periodo, el crecimiento se concentro en la manufactura de equipos y de alta
tecnologia: maquinaria y equipos eléctricos (+69%), computadoras,
comunicaciones y electronica (+59%), automoviles (+54%) y ferrocarriles,
embarcaciones y equipo aeroespacial (+50%). En el extremo opuesto, las ramas

intensivas en mano de obra se estancaron o retrocedieron: cuero y calzado (+2%



acumulado), confeccion de prendas de vestir (-4%) y muebles (-8%). El sesgo se
mantuvo hasta el cierre: en 2025, esas ramas de equipo volvieron a liderar
(ferrocarril, naval y aeroespacial +14,0%; automoviles +11,5%; computadoras y
electronica +10,6%; maquinaria eléctrica +9,2%), mientras muebles (-6,5%),
prendas de vestir (-3,0%) y cuero (-2,0%) siguieron cayendo. Esta
reconfiguracion fue acompariada por una caida sostenida de la utilizacion de la
capacidad instalada, que descendio de 77,5% en 2021 a 74,4% en 2025, reflejo
del exceso de oferta que alimenta la "competencia desordenada de precios", con
los mayores niveles de uso en la metalurgia ferrosa y la extraccion de petroleo y

gas, y los menores en la mineria del carbon y la quimica basica.

La inversion en investigacion y desarrollo acompafio esta estrategia: el gasto en
[+D alcanzo 3,93 billones de yuanes en 2025 (unos 550.000 millones de dodlares;
+8,1%), por encima del 7% anual previsto por el Plan y equivalente al 2,8% del
PIB, frente a un nivel de 2,80 billones (unos 434.000 millones de dodlares, cerca
del 2,4% del PIB) en 2021. La investigacion basica crecio 11,1%. El quinquenio
dejo hitos cientifico-tecnologicos de alto perfil: 92 lanzamientos espaciales (50
comerciales), la misién Tianwen-2 de retorno de muestras de asteroide, cohetes
reutilizables, el portaaviones Fujian con catapulta electromagneética, el
prototipo de computacion cudntica Zuchongzhi-3, el "sol artificial” que sostuvo
plasma a 100 millones de grados durante 1.000 segundos y, con enorme
repercusion global, el modelo de inteligencia artificial DeepSeek. El Plan se
cierra con la iniciativa "AlI Plus", que fija metas de penetracion de la IA

superiores al 70% para 2027 y al 90% para 2030.

El salto tecnoldgico chino es, simultdneamente, una oportunidad y una amenaza
para la region. Como oportunidad, abre acceso a bienes de capital, electronica vy,
sobre todo, tecnologia verde y de electromovilidad a precios competitivos, que
pueden acelerar la transicion energética y la modernizacion del transporte. El
periodo reciente ofrece ejemplos concretos: la inauguracion de la planta de
vehiculos eléctricos de BYD en Bahia (Brasil), la mayor de la compaiiia fuera de
Asia, el desembarco de BYD y la importacion de colectivos eléctricos de King

Long en Argentina, y la planta de Great Wall Motors en Sdo Paulo.



Como amenaza, la competitividad de la manufactura china desplaza a la
industria regional en bienes de complejidad media (autos, acero, textiles,
electronica) y dificulta cualquier estrategia de escalamiento industrial basada
en mercado interno. La region enfrenta asi el dilema clasico de su relacion con
China: capturar los beneficios del acceso a tecnologia y bienes baratos sin
profundizar la reprimarizacion de su estructura exportadora. La creciente
demanda china de minerales criticos para esta industria (litio, cobre, cobalto)

refuerza ese sesgo, como ilustra el interés chino en el litio chileno y argentino.

07 INVERSION, INFRAESTRUCTURA Y EL AJUSTE INMOBILIARIO

La inversion fue el punto mas débil del Plan. La inversion total en activos fijos
se desacelerod de forma continua, de crecimientos en torno al 5% en 2021-2022 a
+3% en 2023-2024 y una caida de 3,9% en 2025, arrastrada por el ajuste
profundo y prolongado del sector inmobiliario. Medida como indice de nivel,
la inversion inmobiliaria acumulé una caida cercana al 35% respecto de 2020,
encadenando cuatro afios consecutivos de contraccion (con desplomes de 17,2%
en el desarrollo inmobiliario y 16,3% en la residencial en 2025). En contraste, la
inversion manufacturera crecio de manera sostenida, acumulando alrededor de
+45% desde 2020, mientras la inversion privada quedo practicamente estancada
en el nivel de 2020.



Grafico 10. Inversidn en activos fijos por componente, 2020-2025
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En 2025, la inversion en infraestructura (-2,2%) y la inversion privada (-6,4%)
también se contrajeron, mientras la inversion social retrocedio 8,5%. El unico
segmento que sostuvo cierto dinamismo fue la inversion en compra de equipos
e instrumentos (+11,8%), coherente con la apuesta por la modernizacion del
capital industrial. Por sectores, la inversion se concentrd cada vez mas en la
industria manufacturera de alta tecnologia y se alejo del ladrillo: la
participacion del sector terciario en la inversion (excluidos hogares rurales)

llego al 61,5%, frente a 36,6% del secundario y apenas 2,0% del primario.

El sector de la construccion, que durante décadas fue un motor central del
crecimiento, registro en 2025 una caida del valor agregado del 1,1%, el peor
desemperio sectorial del afio. La crisis inmobiliaria no es solo un problema de
inversion: erosiona la riqueza de los hogares (con efecto sobre el consumo),
comprime los ingresos fiscales de los gobiernos locales, historicamente
dependientes de la venta de suelo, y deprime la demanda de los insumos

pesados asociados a la edificacion.

El ajuste inmobiliario chino es el principal factor de riesgo bajista para los
exportadores regionales de insumos de construccion. La menor demanda de

acero presiona los precios del mineral de hierro, afectando especialmente a



Brasil, mientras que la caida de la edificacion impacta sobre la demanda de
maderas y pulpa, relevante para Chile. La debilidad de la construccion también
limita el consumo chino de metales basicos en general, moderando los precios
internacionales que sostienen la balanza comercial y la recaudacion fiscal de

varios paises.

En contrapartida, el redireccionamiento de la inversion china hacia
infraestructura tecnoldgica, energia y manufactura avanzada, y su proyeccion
externa a través de la Iniciativa de la Franja y la Ruta, abre oportunidades de
financiamiento e infraestructura para la region: lineas de crédito del Banco de
Desarrollo de China, proyectos ferroviarios y portuarios, y parques de energias
renovables. El megapuerto de Chancay en Peru, las discusiones por un centro de
fabricacion de trenes en Chile o las lineas de transmision de ultra-alta tension
de State Grid en Brasil son expresiones de este desplazamiento del capital chino

hacia la infraestructura regional.

La proyeccion externa del capital chino no debe evaluarse unicamente por los
montos anunciados o por la capacidad productiva instalada. La trayectoria de
Shougang Hierro Peru analizada por Guo (2015, pp. 65y 73)7 muestra que el
cumplimiento de los compromisos de inversidn, las relaciones laborales y
comunitarias y una politica de responsabilidad social planificada, y no
meramente reactiva, condicionan la sostenibilidad y la legitimidad local de los
proyectos extractivos. Esta experiencia historica aconseja distinguir entre el
anuncio, la ejecucion material y el arraigo social de las inversiones chinas en la

region.

08 ENERGIA Y TRANSICION VERDE

La transicion energética fue uno de los logros mas nitidos del quinquenio. En
2025 las emisiones de dioxido de carbono por cada 10.000 yuanes de PIB
cayeron 5,0% y la participacion de la energia limpia en el consumo total de

energia llego al 30,4%, frente al 25,5% de 2021. La generacion eléctrica a partir



de fuentes limpias (hidraulica, nuclear, eolica y solar) alcanzo 4.248 mil millones
de KkWh, con un alza del 14,4%.

Grafico 11. Participacion de la energia limpia en el consumo total, 2021-2025
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Energia limpia entendida como gas natural, hidroelectricidad, nuclear, edlica y solar, sobre el consumo total de energia. Base:
NBS.

La expansion de la capacidad instalada renovable fue espectacular. La potencia
eléctrica total lleg6 a 3.891 millones de kW (+16,1%), con la capacidad edlica
creciendo 22,9% y la solar 35,4%, muy por encima de la térmica (+6,3%). La
participacion del carbon en el consumo energético descendi6 al 51,4%, 1,8
puntos menos en el afio, reflejo del avance firme hacia los objetivos de "doble
carbono” (pico de emisiones y neutralidad). La contracara fue la fuerte caida de
la utilizacion de capacidad en la mineria de carbon (68,9%), una transicion que

el propio gobierno reconoce como estructural e irreversible.

Este despliegue, sin embargo, convive con el principal incumplimiento del Plan.
Como se sefialg al analizar las metas, los dos objetivos ambientales obligatorios,
reducir la intensidad energética (-13,5%) y la de emisiones de CO2 (-18%) por
unidad de PIB, quedaron por debajo de lo comprometido. Conviene ademas no
confundir escalas: el -5,0% de intensidad de carbono de 2025 es una caida anual,
no comparable con esos objetivos acumulados del quinquenio. La lectura de
conjunto es que China lideré como nunca la instalacion de capacidad limpia en

términos absolutos, pero su economia todavia no consume energia ni emite



carbono con la eficiencia que se habia propuesto: el grueso del esfuerzo

descarbonizador queda transferido al XV Plan.

El otro pilar fue la electromovilidad. La produccion de vehiculos de nueva
energia trepo a 16,5 millones de unidades (+25,1%) y el parque total alcanzd
43,97 millones a fines de 2025, con un incremento de 12,57 millones en el afio.
China consolidd asi su liderazgo global en toda la cadena de la electromovilidad
y las energias limpias, desde el procesamiento de minerales criticos hasta la

fabricacion de baterias, paneles solares y vehiculos.

La transicion verde china es probablemente el canal de mayor potencial
estructural para la region. El despliegue masivo de baterias, paneles y vehiculos
eléctricos sostiene una demanda creciente de litio, cobre y otros minerales
criticos, posicionando a Chile, Peru, Argentina y Bolivia como proveedores
estratégicos. Las negociaciones recientes lo confirman: la aprobacion por la
autoridad antimonopolio china de la alianza Codelco-SQM para el Salar de
Atacama, con un volumen anual garantizado de 125.000 toneladas de litio para
abastecer la demanda china, o los acuerdos de La Rioja con entidades de

Shenzhen para explorar cobre y cobalto.

Al mismo tiempo, la inversion china en energias renovables se expande en la
region, como muestra el interés de Sungrow y Yingli Solar en proyectos
fotovoltaicos en Peru, ofreciendo financiamiento y tecnologia para la transicion
energética local. El riesgo, nuevamente, es el de una integracion asimeétrica: la
region provee la materia prima y compra el producto final manufacturado en

China, capturando una porcién menor de la cadena de valor de la transicion.

O SECTOR EXTERNO: SALDOS COMERCIALES, REORIENTACION
GEOGRAFICA Y POSICION FINANCIERA

El sector externo fue el gran sostén del crecimiento en el cierre del Plan. Medido
en dolares por la Aduana General de China, el comercio de bienes muestra dos
trayectorias divergentes: las exportaciones crecieron de 3.364 a 3.772 miles de
millones de USD entre 2021 y 2025 (+12,1%), con una caida en 2023 y



recuperacion posterior, mientras las importaciones terminaron el quinquenio

por debajo de su punto de partida (de 2.688 a 2.583 miles de millones, -3,9%).

Grafico 12. Comercio exterior de bienes de China, 2021-2025
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El resultado es un superavit comercial de bienes récord de 1,19 billones de
USD en 2025, un 76% mayor que el de 2021. Ese salto no se explica por un auge
exportador excepcional, ya que el intercambio total apenas crecio 5,0% en el
quinquenio y en 2025 supero¢ el maximo de 2022 por un margen minimo (0,7%),
sino por una demanda interna que dejo de traccionar importaciones: los
408.000 millones que sumaron las ventas al exterior se tradujeron integramente
en superavit, ampliado ademas por los 105.000 millones en que cayeron las
compras. El comercio exterior chino crecio, en definitiva, sélo por el lado de la

oferta.

Abierto por destino, el saldo comercial revela donde se generd realmente ese
superavit; el detalle numérico, con las variaciones interanuales de cada flujo y
el agregado mundial, se presenta en el anexo estadistico. No crecié donde suele
suponerse: con Estados Unidos se redujo de 397.000 a 280.000 millones,

mientras se amplio con la ASEAN (de 89.000 a 276.000 millones, mas que



triplicandose), con la Union Europea (de 208.000 a 292.000 millones) y con
Africa (de 42.400 a 102.000 millones, méas que duplicandose). El caso de América
Latina es el mas revelador para la region: China pasé de un comercio
practicamente equilibrado, un superavit de apenas 6.400 millones en 2021 y de
1.100 millones en 2023, a un superavit de 45.800 millones en 2025, siete veces

el de inicio del quinquenio.



Grafico 13. Comercio de bienes de China por destino, 2021-2025
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Exportaciones de China hacia arriba del cero e importaciones hacia abajo, con el saldo como linea, en miles de millones de
ddlares. Cada panel usa su propia escala, por lo que las alturas no son comparables entre destinos. El agregado mundial esta
en el grafico anterior. Base: Aduana General de China.

El grafico siguiente descompone el saldo total por region. En 2021 Estados
Unidos representaba el 59% del saldo, Europa (la Union Europea y el Reino
Unido) el 40%, la ASEAN el 13% y América Latina el 1%, mientras el conjunto de
socios ajenos a esas regiones restaba un 19%.% En 2025 Europa reune el 30,1%,
Estados Unidos el 23,6% y la ASEAN el 23,2%; Africa pasa del 6% al 9%, América



Latina del 1% al 4%, y el resto del mundo, de restar un 19% a aportar un 11%.
Del incremento del saldo entre 2021 y 2025, el 50% corresponde al resto del
mundo, el 36% a la ASEAN, el 17% a Europa, el 12% a Africa y el 8% a América

Latina; Estados Unidos registra una contribucion negativa equivalente al 23%.

Grafico 14. Saldo comercial de bienes de China por region, 2020-2025

@ Estados Unidos [ Union Europeay Reino Unido [ ASEAN América Latina (@ Africa Otros
@ Saldo total

-200
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Saldo de bienes por regién, en miles de millones de délares; positivo indica superavit de China. Las cinco regiones no se
solapan: "Europa" agrega la Unién Europea y el Reino Unido, y "Otros" es el residuo respecto del total mundial e incluye Hong
Kong. Los saldos negativos se apilan por debajo del cero, de modo que la linea del total equivale al drea positiva menos la
negativa. Base: Aduana General de China.

Detras de esos saldos hay un movimiento de fondo: el rasgo geopolitico mas
marcado del quinquenio en materia comercial fue la recomposicion de los
socios comerciales de China, acelerada por la guerra comercial con Estados

Unidos.

La composicion geografica muestra el reacomodamiento provocado por la
disputa con Estados Unidos, que se profundizo a lo largo del Plan. En 2025 las
exportaciones hacia Estados Unidos cayeron con fuerza (retrocedieron cerca de
20% en el afio), mientras ganaron peso la ASEAN, la Union Europea y los paises
de la Iniciativa de la Franja y la Ruta, que hacia el cierre del quinquenio ya

concentraban el 51,9% del comercio total chino. El comercio de servicios sumo



8,1 billones de yuanes en 2025 (unos 1,13 billones de dolares; +7,4%), con un
superavit internacional total (bienes y servicios) que crecié mas del 30%

interanual.

Esa recomposicion esconde dos trayectorias opuestas. Las exportaciones a
Estados Unidos se estancaron en 2022 (+1,2%), cayeron 13,1% en 2023 y se
desplomaron 20,0% en 2025, hasta 420.000 millones de ddlares: mdas de 160.000
millones por debajo de su pico de 2022. En sentido contrario, las ventas a Africa
(+25,8% en 2025, el destino mas dinamico del afo), la ASEAN (+13,4%), la Unién
Europea (+8,4%) y América Latina (+7,4%) sostuvieron el crecimiento, de modo
que la ASEAN se consolido como el principal destino individual, 665.000
millones frente a 420.000 de Estados Unidos, posicion que al inicio del Plan
ocupaba Estados Unidos. Encadenando las variaciones interanuales del anexo,
las exportaciones chinas a América Latina casi se duplicaron respecto de 2020.
Del lado de las importaciones, las compras a Estados Unidos también se
contrajeron con fuerza (-14,6% en 2025), mientras las provenientes de América
Latina siguieron creciendo (+4,3%), reflejo de la demanda sostenida de

commodities.

Para América Latina la lectura tiene dos caras. Como destino de las
exportaciones chinas, la region absorbe cada vez mas manufacturas (las ventas
de China a la region crecieron 13,0% en 2024 y 7,4% en 2025), lo que intensifica
la competencia sobre las industrias locales. Como origen de las importaciones
chinas, la region sostuvo un crecimiento moderado pero positivo (+4,3% en
2025), apoyado en la demanda de minerales y alimentos. Que China le venda a
la region mas rapido de lo que le compra, y que su superavit regional se haya
multiplicado por siete, explica el deterioro de los saldos bilaterales de los paises
que no exportan commodities y confirma, a la vez, que América Latina fue uno
de los ganadores relativos del desvio de comercio provocado por el conflicto
sino-estadounidense: gand participacion como destino y como proveedor a

medida que Estados Unidos perdia peso en ambos flujos.

Mirado en perspectiva quinquenal, el comercio bilateral con América Latina
muestra patrones estructurales muy distintos por pais. Brasil sostiene un

superavit amplio y creciente con China, del orden de 35.000 a 48.000 millones de



dolares anuales, impulsado por la soja, el mineral de hierro y el petroleo. Chile y
Peru mantienen superavits sélidos apoyados en el cobre y el litio: los de Chile se
ampliaron de unos 9.000 a 16.000 y 18.000 millones y los de Peru oscilaron en
torno a 5.000 y 10.000 millones. En el extremo opuesto, México acumula un
déficit estructural que se amplid hasta superar los 120.000 millones de dolares
en 2025, reflejo directo de la penetracion de manufacturas chinas, y Argentina

mantiene un déficit persistente de entre 5.000 y 9.500 millones.



Grafico 15. Comercio de bienes con China por pais, 2021-2025
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Exportaciones a China hacia arriba del cero e importaciones desde China hacia abajo, con el saldo como linea, en miles de
millones de délares desde la perspectiva de cada pais. Cada panel usa su propia escala. Importaciones y algunos afios son
estimados. Base: fuentes nacionales de comercio (INDEC, MDIC/COMEXSTAT, Aduanas de Chile, Secretaria de Economia de
México, SUNAT) y OEC/UN Comtrade.

La divisoria es nitida: los proveedores de commodities registran superavits con
China; los paises que compiten con su manufactura, déficits crecientes. Al
desagregar exportaciones e importaciones, el grafico revela ademas la

naturaleza de cada vinculo: Brasil combina exportaciones e importaciones



elevadas (comercio bidireccional intenso), Chile y Peru exportan bastante mas
de lo que importan, mientras México casi no exporta a China y su déficit se

explica por un volumen de importaciones que no deja de crecer.

Estos saldos comerciales heterogéneos reproducen un patron de larga duracion.
Guo (2014, pp. 164-167)° ya sefialaba que las exportaciones latinoamericanas
hacia China se concentraban en una canasta reducida de recursos naturales,
mientras que las exportaciones chinas hacia la region eran mas diversificadas y
contenian una proporcion mayor de bienes industriales y de capital. Esa
complementariedad, basada en ventajas comparativas estaticas, genera
importantes ingresos para los paises proveedores, pero también puede limitar
la diversificacion productiva, profundizar la especializacion primaria e

intensificar la competencia sobre las manufacturas locales.

El superavit comercial chino récord, alimentado por una oferta competitiva y
una demanda interna débil, se traduce para Ameérica Latina en una doble
presion: mayor competencia de importaciones chinas en sus mercados internos
y de terceros, y un reordenamiento de los flujos comerciales globales por el
conflicto con Estados Unidos, cuyo efecto mas directo sobre la region, la
reanudacion de las compras chinas de soja estadounidense, se analizé en la

seccion de agricultura.

Los flujos de inversion, en cambio, mostraron debilidad en el tramo final del
Plan. En 2025 la inversion extranjera directa efectivamente utilizada cayo 9,5%
(aunque el numero de nuevas empresas de capital extranjero crecié 19,1% y la
IED en alta tecnologia aumentd), mientras la inversion directa no financiera de
China en el exterior creci6é apenas 1,6%, con un alza del 18,0% en la dirigida a
paises de la Franja y la Ruta. Las reservas internacionales, por su parte, se
mantuvieron solidas durante todo el quinquenio, oscilando entre 3,1y 3,4
billones de ddlares y cerrando 2025 en 3.358 mil millones (155.500 millones mas
en el afio); el yuan se deprecio apenas 0,3% promedio frente al dolar en 2025,
aunque en términos reales multilaterales acumul6 una depreciacién mucho

mayor.

Esa debilidad de la IED efectivamente utilizada contrasta con la intensa

actividad de proyectos anunciados en la region, lo que sugiere que la inversion



china se reorienta geograficamente hacia los socios de la Franja y la Ruta, entre

ellos varios paises latinoamericanos.

1 O EL CANAL CAMBIARIO: EL YUAN Y LA COMPETITIVIDAD REGIONAL

La relativa estabilidad nominal del yuan (depreciacion promedio de apenas
0,3% frente al dolar en 2025) esconde un movimiento de fondo mucho mas
relevante en términos reales y multilaterales. A lo largo del quinquenio, el tipo
de cambio real efectivo multilateral (TCRM)'° del yuan se deprecié
alrededor de 14% entre 2021 y 2025, reflejo de la deflacion interna y de una
politica monetaria mas laxa. Esa depreciacion real es la contracara cambiaria de
la competitividad exportadora china: opera en la misma direccion que la baja

de precios y refuerza la presion sobre las manufacturas de la region.

Grafico 16. Tipo de cambio real efectivo, China y paises de América Latina, 2020-2025
@ China Argentina @ Brasil @ Chile @ México @ Peru
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Tipo de cambio real efectivo, medida real amplia, promedio anual con base 2020 = 100. Una suba indica apreciacion real y por
lo tanto pérdida de competitividad-precio. Base: BIS, Effective Exchange Rate Indices.

La contracara regional fue una apreciacion real generalizada. Medidas por su

promedio anual, las monedas de Argentina (+33%), Peru (+23%), México (+21%)



y Brasil (+13%) se apreciaron en términos reales frente a sus canastas de socios
entre 2021 y 2025, mientras que el peso chileno se mantuvo practicamente
estable. Es decir: mientras el yuan gano competitividad-precio, la mayor parte
de la region la perdid, un movimiento que abarata las importaciones chinasy

tiende a profundizar los déficits bilaterales.

Grafico 17. Variacién real acumulada del tipo de cambio efectivo, 2025 respecto de 2021

Apreciacion real, pierde competitividad-precio [l Depreciacién real, gana competitividad-precio

Argentina | +32,7%
Peru : +22,9%
México : +21,1%
Brasil | +12,8%

Chile -1,9% ‘
China  -14,0% —

Variacion del tipo de cambio real efectivo entre los promedios anuales de 2021 y 2025. A la derecha del cero, apreciacién real,
es decir pérdida de competitividad-precio; a la izquierda, depreciacién real. China aparece destacada como referencia. Base:
BIS.

El caso argentino ilustra la complejidad de estas mediciones. La serie del BIS
muestra que el peso fue, con +32,7%, la moneda que mas se aprecio en términos
reales de la region durante el quinquenio: su indice sube de manera sostenida
hasta el maximo de la serie en 2025 (131,6 en 2024 y 136,6 en 2025), reflejo de
una inflacion muy alta combinada con un tipo de cambio que corri6 por detras
de los precios. El unico episodio de depreciacion real relevante fue la
devaluacion de fines de 2023, que mejoro transitoriamente la competitividad
exportadora agroindustrial a comienzos de 2024; pero esa ganancia se erosiono
a medida que la inflacion volvié a superar el ritmo del esquema de
microdevaluaciones (crawling peg), y el peso termino el Plan nuevamente
apreciado y caro en ddlares. Asi, a diferencia de una devaluacion duradera, la
mejora competitiva resulto efimera y la coyuntura terminé convergiendo con la
tendencia de mediano plazo a la apreciacidon. Chile, por su parte, es un caso de
estabilidad real, con efectos acotados dado que su comercio depende mas de los

precios del cobre que del tipo de cambio.



Este reordenamiento de competitividades relativas tiene consecuencias
concretas: los paises con monedas mads depreciadas ganan terreno en la
competencia por colocar productos en el mercado chino y en terceros mercados,
mientras que aquellos con monedas apreciadas enfrentan mayores desafios
exportadores y una mayor penetracion de importaciones chinas. La apreciacion
abarata los bienes chinos, lo que puede profundizar los déficits bilaterales de los

paises apreciados frente a China.

El canal cambiario opera como un amplificador de los efectos comerciales
descriptos. La depreciacion real del yuan potencia la competitividad de las
manufacturas chinas justamente cuando la mayor parte de las monedas de la
region se aprecio, ampliando la brecha; pero la heterogeneidad de las politicas
cambiarias internas determina ganadores y perdedores. Argentina condensa
esa heterogeneidad: la devaluacion de 2023 le abri6 una ventana de
competitividad que la inflacion erosiond con rapidez, de modo que cerro el
quinquenio como la moneda mas apreciada de la region, con su perfil
exportador resentido aunque con importaciones de bienes de capital chinos

mas baratas.

Para los paises apreciados (Argentina, Brasil, México, Peru), el riesgo es una
mayor penetracion de importaciones chinas que tensiona a sus industrias.
México, con su moneda apreciada pero sostenido por el nearshoring y la
integracion con Estados Unidos, ilustra como la insercion geopolitica puede
compensar el efecto cambiario. En conjunto, el seguimiento del tipo de cambio
real multilateral se vuelve un indicador clave para anticipar la evolucion de los

saldos bilaterales con China.

1 1 SINTESIS Y PERSPECTIVAS: DEL XIV AL XV PLAN QUINQUENAL

El balance del XIV Plan Quinquenal deja una economia china transformada.
China cumplié su meta de crecimiento del 5%, sostuvo la creacién de empleo y
consolido6 un perfil productivo mas sofisticado, liderando globalmente en

manufactura de alta tecnologia, electromovilidad y energias limpias. Pero lo



hizo apoyandose cada vez mas en la demanda externa, en un contexto de tres
tensiones no resueltas: la deflacion y la "competencia desordenada de precios",
el ajuste inmobiliario y la debilidad del consumo, y el giro demografico hacia

una poblacion que se reduce y envejece.

Grafico 18. Trayectoria de indicadores clave del quinquenio

@ PIB @ Exportaciones @ Manufactura (VA) @ Energia limpia
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Cada serie se expresa como indice con base 2021 = 100, de modo que las trayectorias sean comparables entre si mas alla de
sus unidades originales. Base: NBS.

El XV Plan Quinquenal (2026-2030), delineado en el Pleno del Comité Central,
hereda y busca administrar estas tensiones. Sus ejes, autosuficiencia tecnoldgica
en sectores estratégicos (semiconductores, IA, energias limpias),'! digitalizacion
productiva, impulso del consumo interno y transicion hacia un desarrollo mas
verde y equilibrado, son una continuidad de la apuesta del ciclo anterior. La
iniciativa "AI Plus" y la "Visa K" sefialan la voluntad de convertir a la economia
inteligente en el nuevo motor del desarrollo. El éxito dependera, en buena
medida, de la capacidad de reactivar el consumo y derrotar la deflacion sin

recaer en sobreinversion.

Para América Latina, el balance del quinquenio y la transicion al nuevo Plan
dibujan un mapa de tendencias relativamente claro. En el plano comercial, la
region puede esperar una demanda china de commodities sostenida pero sin el

dinamismo del superciclo, con un sesgo creciente hacia los minerales de la



transicion energética (litio, cobre) y los alimentos premium, en detrimento de
los insumos ligados a la construcciéon.’13 En el plano competitivo, 1a presion de
las manufacturas chinas se intensificard, alimentando tensiones comerciales y

decisiones de politica como las barreras arancelarias mexicanas.

En el plano financiero y de inversion, la region seguira siendo destino de capital
chino orientado a infraestructura, energia y mineria, en el marco de la Franja y
la Ruta, #1516 con un uso creciente del renminbi y mecanismos de
financiamiento alternativos al sistema occidental. Y en el plano geopolitico, la
profundizacién del vinculo se dara bajo la atenta mirada de Estados Unidos, que
ha endurecido su discurso frente al avance chino en el hemisferio, convirtiendo
a varios paises de la region en escenario de la competencia entre las dos

potencias.’

La conclusion analitica es que la relacion China y América Latina ingresa en
una fase de mayor complejidad y diferenciacion. El desempefio chino ya no
impacta de manera homogénea: beneficia a los proveedores de minerales de la
transicion, presiona a las industrias de complejidad media, y premia o castiga a
cada pais segun su politica cambiaria, en un vinculo crecientemente atravesado
por la competencia geopolitica entre China y Estados Unidos. Monitorear estos
canales, comercial, de precios de commodities, cambiario, de inversion directa y
geopolitico, de manera integrada es la tarea que el nuevo ciclo impone a los

observatorios de la region.

ANEXO ESTADISTICO

El presente anexo reune los indicadores seleccionados de la economia china, el
detalle del comercio de China por destino y la variacion del valor agregado por

rama industrial.



Tabla 2. Indicadores seleccionados de la economia china, 2021-2025

Indicador

PIB (billones de yuanes)

Sector terciario (% PIB)

Productividad laboral (yuanes/pers.)
Tasa de urbanizacién (%)

Ingreso disponible per capita (yuanes)
I+D (billones de yuanes)

Energia limpia / consumo total (%)
Exportaciones de bienes (bill. yuanes)
Importaciones de bienes (bill. yuanes)

Reservas internac. (miles de M USD)

117.4
54,8
150.092
64,72
35.128
2,80
25,5
21,4
17,3

3.250

123,4
55,0
156.587 1

65,22
36.883
3,08
26,0
23,6
18,0

3.128

129,4
56,3
65.752
66,16
39.218
3,34
26,4
23,8
18,0

3.238

134,8
56,8
173.868
67,00
41.314
3,63
28,6
25,4
18,4

3.202

140,2
57,7
184.413
67,89
43.377
3,93
304
27,0
18,5

3.358

Niveles anuales de cada indicador en la unidad que se indica entre paréntesis. Base: NBS, Comunicado Estadistico 2025.

Cifras de 2025 preliminares.

Tabla 3. Comercio de bienes de China por destino, 2021-2025

Destino Flujo 2021 2022 2023 2024 2025
Total mundial Exportaciones 3364,0 (+29,9%) 3593,6 (+7,0%)  3380,0 (-4,6%) 3577,2 (+5,9%) 3771,9 (+5,5%)
Importaciones 2687,5 (+30,1%) 2716,0 (+1,1%) 2556,8 (-5,5%) 2585,1 (+1,1%) 2582,9 (0,0%)
Saldo 676,5 877,6 823,2 992,1 1189,0
Estados Unidos Exportaciones 576,1 (+27,5%) 581,8 (+1,2%) 500,3 (-13,1%) 524,7 (+4,9%) 420,1 (-20,0%)

Importaciones
Saldo
Unioén Europea Exportaciones
Importaciones
Saldo
ASEAN Exportaciones
Importaciones
Saldo
América Latina Exportaciones
Importaciones
Saldo
Africa Exportaciones

Importaciones

Saldo

179,5 (+32,7%)
396,6

518,2 (+32,6%)
309,9 (+19,9%)
208,3

483,7 (+26,1%)
394,5 (+30,8%)
89,2

229,0 (+52,0%)
222,6 (+31,4%)
6,4

148,4 (+29,9%)
105,9 (+43,7%)

42,5

177,6 (-1,1%)
404,2

562,0 (+8,6%)
285,4 (-7,9%)
276,6

567,3 (+17,7%)
408,1 (+3,3%)
159,2

253,0 (+10,6%)
232,8 (+4,7%)
20,2

164,5 (+11,2%)
117,5 (+11,0%)

47,0

164,2 (-6,8%)
336,1

501,2 (-10,2%)
281,8 (-0,9%)
219,4

523,7 (-5,0%)
388,0 (-4,8%)
135,7

245,1 (-2,4%)
244,0 (+4,9%)
11

172,8 (+7,5%)
109,3 (-6,7%)

63,5

163,6 (-0,1%)

361,1

516,5 (+3,0%)

269,4 (-4,4%)

2471

586,5 (+12,0%)

395,8 (+2,0%)

190,7

277,0 (+13,0%)

241,5 (-1,1%)

35,5

178,8 (+3,5%)

116,8 (+6,9%)

62,0

139,7 (-14,6%)
280,4

559,9 (+8,4%)
268,2 (-0,4%)
291,7

665,2 (+13,4%)
389,4 (-1,6%)
275,8

297,4 (+7,4%)
251,6 (+4,3%)
45,8

225,0 (+25,8%)
123,0 (+5,4%)

102,0

Nivel en miles de millones de ddlares y, entre paréntesis, variacién interanual en porcentaje. La Unidn Europea, la ASEAN,
América Latina y Africa son agregados que publica la propia aduana china: se solapan entre siy con los paises individuales,

de modo que no deben sumarse. Base: Aduana General de China, acumulado de enero a diciembre.



Tabla 4. Valor agregado industrial por rama, 2021-2025

Quinquenio

Aprovechamiento integral de residuos
Reparacién de maquinaria y equipos
Maquinaria y equipos eléctricos
Computadoras, comunicaciones y electrénica

Automoéviles

Ferrocarril, naval, aeroespacial y otro transporte

Gas

Quimicos y productos quimicos
Mineria de minerales ferrosos
Fibras quimicas

Metales no ferrosos

Instrumentos de medicién
Productos metalicos

Electricidad y calefaccién
Maquinaria de uso especial
Extraccién y lavado de carbén
Alimentos

Bebidas, vinos y té

Maquinaria de uso general
Actividades de apoyo a la mineria
Caucho y plasticos

Extraccién de petréleo y gas natural
Tabaco

Papel y productos de papel
Medicamentos

Agua

Siderurgia (metales ferrosos)

Otras manufacturas

Procesamiento de alimentos agricolas
Refinacién de petréleo, coque y comb. nuclear
Mineria de minerales no ferrosos
Impresién y reproduccién de soportes
Articulos culturales y artesanias
Mineria de minerales no metalicos
Textiles

Madera y productos de madera
Productos minerales no metalicos
Cuero, piel y calzado

Confeccién de prendas de vestir

Muebles

+30,2
+5,5
+16,8
+15,7
+5,5
+8,4
+18,1
Upl/
+3,4
+7,2
+3,9
+12,0
+16,0
+10,9
+12,6
+6,7
+8,0
+10,6
+12,4
+5,6
+6,3
+3,9
+3,5
+6,3
+24,8

+9,5

+10,4
+8,0
+8,6
+8,5

+12,2

+22,6
+12,2
+11,9
+7,6
+6,3
+2,4
+6,3
+6,6

+13,0

+18,2
+16,5
+12,9
+3,4
+13,0
+6,8
+6,0
+9,6
+5,0
+9,6
+8,8
33

+3,2

+10,2
+20,4
+5,1
+11,8
+9,1
+10,9
+7,5
+8,9
+7,3
+9,0
+9,7
+6,0
+7,0
+5,2
+2,8
+2,6
+5,8
+4,8
+3,6
+4,2
+8,3
+3,3
+2,2
+8,2
+3,6
333
+4,0
+3,5
+2,2
+4,2
+3,7
+2,9
+0,7
+3,2
+5,1
+0,1
-1,4
+4,6
+0,8

+0,8

+13,2
+23,0
49,2
+10,6
+11,5
+14,0
+4,5
+7,8
+9,1
+8,2
+6,8
+6,1
+5,8
+2,2
+4,3
+6,2
+5,3
+2,0
+8,0
+2,9
+5,4
+4,2
+2,2
+2,8
+2,4
+0,7
+4,5
+0,7
+5,6
+6,7
+7,2

+0,4

+135,4
+104,2
+69,4
+59,2
+54,2
+49,9
+49,5
+47,7
+43,6
+40,1
+39,3
+36,1
+35,0
+30,7
+29,6
+28,5
+27,1
+26,7
+26,7
+25,3
+23,6
+22,5
+21,8
+21,2
+20,5
+19,6
+19,2
+18,5
+17,3
+15,1
+13,1
+11,8
+8,5
+6,5
+6,2
+5,6

+3,7



Rama 2021 2022 2023 2024 2025 Quinquenio

Mineria de otros minerales -10,8 +27,8 -37,7 -28,1 +4,9 -46,4

Variacion interanual acumulada de cada afio y variacion real compuesta del quinquenio, en porcentaje, para la industria por
encima del tamafio designado. Ordenada por la variacién compuesta 2021-2025. Base: NBS, acumulado de diciembre de cada
afno.
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