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La fractura econémica continuara a pesar del
deshielo en las relaciones

Una serie de reuniones diplomaticas de alto nivel esta semana han generado
esperanzas de que las tensiones en las relaciones entre Estados Unidos y China
comiencen a aliviarse. Pero nunca fue probable que la politica de fragmentacion
avanzara en una direccion lineal. E incluso si se produce un deshielo en las
relaciones politicas en los proximos meses, hay cada vez més pruebas de que la
fracturacion esta teniendo una influencia cada vez mayor en el entorno operativo
de las empresas multinacionales.

La visita a China del secretario de Estado estadounidense, Anthony Blinken, fue la méas
importante de las diversas reuniones previstas para esta semana. Termin0 ayer con una
reunion bilateral de ultimo minuto con el presidente Xi, testimonio de los avances
logrados en las reuniones con otros altos funcionarios a principios de los dos primeros
dias del viaje. Es posible que esto allane el camino para una reunion entre los
presidentes Biden y Xi a finales de este afio.

Sin embargo, si bien la visita del secretario Blinken a China es la mas importante de las
reuniones de esta semana, puede que no sea la mas interesante. Los otros incluyen la
visita del primer ministro indio, Narendra Modi, a Washington DC, y la visita del
primer ministro chino, Li Qiang, a Alemania y Francia. Alemania, Francia y la India
son grandes economias y pesos pesados geopoliticos, y cada uno de ellos esta tratando
de sortear la fractura entre Estados Unidos y China.

En nuestro trabajo sobre la fracturacion —la “fragmentacién geoeconémica”, segun el
FMI- colocamos a la India en el campo de los “Estados Unidos magros”. Pero una
combinacion de deriva democratica bajo Modi y la decision de seguir comprando
petrdleo crudo ruso han tensado las relaciones entre Estados Unidos y la India. Del
mismo modo, si bien las principales economias de Europa se alinean claramente con
Estados Unidos en relacion con China, la visita de Qiang a Francia brindara al
presidente Macron la oportunidad de practicar su vision regional de la “soberania
estratégica”.

Los ruidos positivos de las reuniones de esta semana se producen en un contexto de
datos macroecondémicos recientes que han hecho que algunos cuestionen la idea
misma de una fractura econémica global. En particular, una combinacién de datos
del FMI y el Banco Mundial sugiere que las exportaciones globales de bienesy
servicios aumentaron a un nivel récord como proporcion del PIB mundial en 2022
(ver grafico 1). Esto ha llevado a algunos comentaristas a argumentar

que la fractura Es una amenaza tedrica mas que algo que realmente esté sucediendo.
En respuesta, vale la pena plantear varios puntos. La primera es que nunca era
probable que la fractura se manifestara en una caida del comercio mundial. Como
hemos argumentado antes, la fracturacion no debe confundirse con la desglobalizacion
(o, en realidad, la relocalizacién). La fractura afectara el comercio en algunas areas
politicamente sensibles, como la tecnologia, pero la mayor parte del comercio
continuara como antes. (Ver aqui .) En nuestro informe Spotlight sobre la fracturacion
sosteniamos que el comercio mundial comenzaria a estabilizarse como porcentaje del
PIB vy, visto en un horizonte temporal prolongado, este cambio estructural se esta
produciendo. También vale la pena sefialar que este afio ha habido una disminucion
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ciclica en el comercio de bienes a medida que la actividad econdmica se ha debilitado
(no se dispone de datos oportunos sobre el comercio de servicios). (Ver Cuadro 2.)

Del mismo modo, nunca fue probable que la politica de fractura evolucionara de manera
lineal. Las reuniones entre Blinken y los lideres chinos son noticias positivas, pero
los factores subyacentes de la fractura no han desaparecido. En consecuencia,
incluso si las relaciones mejoran durante un tiempo, es probable que surjan nuevos
problemas en los proximos afos.

Finalmente, si bien parece haber habido cierto deshielo en las relaciones entre
Estados Unidos y China a nivel politico, la fractura continta a nivel

corporativo. Astra-Zeneca esta discutiendo ahora planes para escindir su negocio en
China y cotizarlo por separado en Hong Kong. La firma de capital riesgo de Silicon
Valley, Sequoia, anuncié planes similares el mes pasado. Estas medidas reflejan los
esfuerzos de las empresas multinacionales por aislarse de las relaciones entre Estados
Unidos y China. Incluso si las relaciones entre Washington y Beijing contindan
mejorando en los proximos meses, es probable que tales esfuerzos continten. El didlogo
de esta semana aliviara los temores de un cisma mas abrupto y dafiino en las relaciones
entre Estados Unidos y China. Pero la fractura global sigue siendo el desafio dominante
de esta década para los gobiernos, los inversores y los lideres comerciales.

Grafico 1: Comercio mundial de bienes y servicios como Grafico 2: PMI manufacturero mundial Nuevos pedidos
porcentaje del PIBE mundia de exportacién
y comercio de bienes reales
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