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Underperfomance de China: ¢ Temporal o permanente?

Chinese Equities Undeperforms MSCI| World
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El grafico adjunto (y sus textos) resumen la breve historia y los drivers que han movido
el mercado de equity de china (vs el equity mundial) en los Gltimos 20 afios.

Sospecho que la tendencia reciente, de claro underperformance, pudiera adquirir un
caracter estructural, con los inversores internacionales sufriendo la ambigtiedad del
gobierno de Pekin en el grave conflicto de Ucrania, y el riesgo permanente de que China
pueda acabar dando pasos en la direccion equivocada y que pudiera acelerar el proceso
de aislamiento que parece haberse iniciado ya. Tampoco resulta atractivo ver como el
plan econémico de Xi Jinping incluye una campafa de cambios que afectan a agencias
y reguladores econdmicos, incluyendo el sistema financiero, coincidiendo con la salida
de toda una generacion de tecndécratas reformistas, y en donde los reemplazantes
carecen de las credenciales de sus predecesores. Ello resultara en un mayor peso de
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los politicos (vs los tecndcratas) en las agencias reguladoras, y quizds marcando el fin
de la era del pragmatismo.

En resumen, un mayor control centralizado sobre todos los sectores y segmentos
economicos, y eso, me temo, no ayudard en el debate actual entre los inversores
internacionales, que cada dia se preguntan si China es invertible o no.

Saludos




