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Ni siquiera las cada vez más voluntario-
sas cifras oficiales pueden esconder el 
marcado declive estructural de la econo-
mía china. El PIB del gigante asiático se 
anotó un 4,3% en el segundo trimestre 
del año, según los datos publicados ayer 
por la Oficina Nacional de Estadística. 
Esta marca se sitúa por debajo de las ex-
pectativas y supone el ritmo más lento 
desde finales de 2022, cuando el país to-
davía estaba sometido a las restriccio-
nes absolutas de la política de covid cero. 

El cómputo trimestral, sumado al 5% 
del periodo anterior, deja el parcial de la 
primera mitad del curso en un 4,7%, en 
línea con las autoexigencias guberna-
mentales. La reunión anual de la Asam-
blea Popular Nacional, el órgano legisla-
tivo del aparato, fijó el pasado mes de 
marzo un objetivo «entre un 4,5 y un 5%», 
frente al «alrededor del 5%» de los tres 
años previos.  Por un lado, la meta des-
cendía a su nivel más bajo en tres déca-
das, evidencia de la desaceleración ge-
neralizada y, por otro, incrementaba la 
flexibilidad de una fórmula que antes se 
limitaba a un guarismo invariable. 

«Al proponer estos objetivos hemos 
considerado la necesidad de dejar algo 
de espacio para ajustes estructurales, 
prevención de riesgos y reformas», co-
mentó el primer ministro Li Qiang. Es-
tas correcciones de rumbo podrían ser 
cuestión de semanas, dada la reunión del 
Politburó programada para fin de mes. 

Ahora bien: tampoco es que la credi-
bilidad de las cifras oficiales importe 
demasiado, pues su divergencia respec-
to a la realidad aumenta con cada re-
porte. El PIB clavó en 2025 el objetivo 
gubernamental del 5%, pese a que con-
sultores como Capital Economics lo es-
timaron en un 3,5%. Entretanto, la eco-
nomía china se sostiene gracias al sec-
tor exterior. Las exportaciones 
contribuyeron el curso pasado a un 32,7% 
del crecimiento, la mayor proporción 
desde 1997, lo que llevó a su superávit 
comercial a rebasar por primera vez la 
frontera del billón de euros.  

Desarrollo oculto 
Otras métricas publicadas ayer inciden 
en ese desequilibrio progresivo entre ren-
dimiento exterior e interior. Las ventas 
al por menor, índice representativo del 
consumo, apenas han repuntado un 1% 
interanual en junio tras haber caído un 
0,6% en mayo, también su primer des-
censo desde la pandemia. 

La inversión en activos fijos ha caído 
un 5,7% en la primera mitad del año, rea-
firmando su tendencia negativa; en par-
ticular la inversión inmobiliaria, un sec-
tor fundamental en graves aprietos, se 
ha hundido un 18% en ese mismo perio-
do. La tasa de desempleo urbano –que no 
contabiliza a la cuantiosa masa de traba-
jadores inmigrantes– se ha mantenido 
en el 5% este último mes, por debajo del 
5,5% previsto por las autoridades. Sin em-
bargo, voces autorizadas han puesto en 
cuestión su representatividad estos días. 

Li Daokui, decano del Centro Acadé-
mico de Práctica y Pensamiento Econó-
mico de la Universidad de Tsinghua, cal-
culó que la tasa se elevaría a un 10,2% si 
tuviera en cuenta a los parados de larga 
duración, en este caso, durante un tiem-
po superior a dos años.
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La economía china se 
frena y crece al menor 
ritmo desde la pandemia 
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El IPC (Índice de Precios al Consu-
mo) de junio se mantiene en el 3,2%, 
según los datos definitivos publica-
dos ayer por el Instituto Nacional 
de Estadística (INE), mientras que 
la tasa anual de la inflación subya-
cente, que excluye la energía y los 
alimentos no elaborados, disminu-
ye una décima hasta situarse en el 
2,9%. La subida de los precios el mes 
pasado está directamente relacio-
nada con el incremento en el coste 
de la electricidad y, en menor medi-
da, el gas, como resultado del fin IVA 
reducido que había aplicado el Go-
bierno en estos productos. 

De entre los componentes que 
conforman el índice, la vivienda (un 
apartado que incluye la electricidad 
y el gas) aparece como el grupo que 
recoge un mayor incremento en los 
precios, con una tasa anual del 4,7%, 
más de tres puntos por encima de 
la del mes de mayo. Por otro lado, la 
variación anual del transporte se re-
duce más de dos puntos gracias a la 
decisión de Cuerpo de mantener las 
rebajas fiscales al carburante. 

La vuelta a la normalidad del IVA 
de la electricidad (que pasó del tipo 
reducido del 10% al 21% el primer 
día de junio) y el gas, así como el fi-
nal de la reducción al 0,5% del im-
puesto especial sobre la electrici-
dad han supuesto el principal las-
tre para la economía de los hogares 
españoles. El fin de la rebaja impo-
sitiva se justifica en el dato de infla-
ción del mes de abril que, al no su-
perar en más de un 15% el IPC del 
mismo mes del año anterior, habi-
litó al Gobierno a desactivar parte 
de las ayudas aprobadas para reba-
jar el impacto de la guerra en Irán. 
En el otro lado de la balanza, el trans-
porte registra una la variación men-
sual del -1,3%, una bajada impulsa-
da el grupo de los carburantes y com-
bustibles, que registra el -3,6%. 

Entre los otros grupos con ma-
yor repercusión en la subida de los 
precios se encuentran el deporte y 
la cultura, con una tasa del 1,9% de-
bido al encarecimiento de los pa-
quetes turísticos, y el sector de la 
hostelería, con una tasa del 0,7%.  

Mientras que el IPC general sitúa 
la inflación de junio en el 3,2%, el 
constante (el que mide la evolución 
de los precios aislando el efecto de 
la reducción en los impuestos) se 
eleva hasta el 4,0%. Esta diferencia 
de ocho décimas apunta a que la re-
baja fiscal del Gobierno tuvo, por lo 
general, un efecto amortiguador 
para las familias.

IPC DE JUNIO  
La inflación  se 
mantiene en el 3,2% 
pese a la subida del gas 
y la electricidad tras  
la subida del IVA 

Unas cifras oficiales en 
cuestión apuntan a un 
freno en el avance del PIB 
del gigante asiático hasta 
situarse en el 4,3% en el 
segundo trimestre del año
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