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Comercio internacional: primera impresion de la Primera Fase

» A mediados de diciembre, EE. UU. y China anunciaron que habian alcanzado un acuerdo comercial. En concreto,
cerraron la Primera Fase (de un total de tres fases) del acuerdo que deberia resolver la guerra comercial en la que
estan enzarzadas ambas potencias desde principios de 2018.

« A pesar de la escasez de detalles técnicos y legales, la valoracion del acuerdo es positiva. En especial, porque
reduce la incertidumbre procedente del ambito comercial a corto plazo.

Elementos mas destacables

En primer lugar, EE. UU. no procedié con la subida aran-
celaria prevista para el 15 de diciembre de 2019, y que
afectaba a 160.000 millones de délares de importaciones
chinas (principalmente de bienes de consumo). Asimismo,
también procedi6 a rebajar los aranceles (del 15% al 7,5%)
aplicados en septiembre de 2019 sobre 120.000 millones
de ddlares de importaciones procedentes de China (véase
el primer gréfico para conocer los aranceles actuales y los
flujos comerciales vigentes).

En segundo lugar, China se compromete a aumentar
sustancialmente sus compras de bienes y servicios a
EE. UU. que, en 2018, ascendieron a 120.000 millones de
doélares. En concreto, aumentara en 200.000 millones
de délares sus compras en los préximos dos afos (con una
parte relevante de productos agricolas).’

En tercer lugar, el acuerdo aborda temas relacionados
con la propiedad intelectual y la transferencia tecnolé-
gica a la que se ven presionadas las empresas estadouni-
denses que operan en suelo chino. La inclusidn de estas
cuestiones, tan importantes pero tan delicadas, era algo
que inicialmente no se barajaba en esta primera ronda.?
Aunque no pensamos que ello resuelva de forma inme-
diata las multiples demandas estadounidenses en este
ambito, la mera inclusion de estas cuestiones fue recibida
de forma muy positiva por los mercados financieros, espe-
cialmente en las cotizaciones de los sectores tecnolégicos,
los mas afectados por esta parte del conflicto. Lo ilustra
bien el seqgundo grafico, donde se ve como los mercados
reaccionaron mas a la publicacién de este tipo de detalles
que al anuncio inicial del acuerdo.

En cuarto lugar, China se compromete a rebajar las barreras
actuales a las que se enfrentan las empresas estadouniden-
ses en los sectores agricola y financiero. En este ultimo caso,
por ejemplo, destacan las limitaciones de capital extranjero
en empresas financieras chinas asi como requisitos regla-
mentarios que discriminan a las empresas extranjeras.

Por ultimo, el acuerdo incluye un capitulo que plantea
las practicas cambiarias a evitar (como las devaluaciones
competitivas) y la necesidad de una elevada transparencia
en la determinacion del tipo de cambio.

A futuro

Tras el cierre de esta Primera Fase, durante 2020 EE. UU. y
China continuaran las negociaciones para alcanzar acuer-
dos comerciales en la Segunda y Tercera Fase. Ello podria
comportar la reversion, de forma paulatina, de los arance-
les vigentes en la actualidad, aunque hay que tener en
cuenta que los temas a tratar en las siguientes fases (por

1. Los 200.000 millones de doélares extras se referencian a los niveles de
compras de 2017, que se situaron en los 128.000 millones de délares
segUin datos del US Census Bureau, frente a los 120.000 délares en 2018.
2. Véase «EE. UU. y China: escalada del conflicto comercial» en el
IM05/2018 para mayor detalle de los detonantes de la escalada en las ten-
siones comerciales entre ambos paises.

EE. UU. y China: flujos comerciales y aranceles
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Nota: * Tras el acuerdo de la primera fase, EE. UU. redujo del 15% al 7,5% los aranceles
aplicados sobre 120.000 millones de ddlares de importaciones chinas establecidos en
septiembre de 2019.

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del US Foreign Trade (datos de 2018) y
del US Trade Representative.

Bolsas: reaccion tras el anuncio del acuerdo
comercial (Primera Fase)
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Bloomberg.

ejemplo, apertura de mercados chinos y profundizacion
en aspectos de propiedad intelectual y tecnologia) son
extremadamente exigentes.

La consecucion de estos acuerdos repercutiria positiva-
mente en la actividad econémica global gracias a la rebaja
de las medidas proteccionistas (canal directo) y, sobre
todo, a la reduccion de la incertidumbre comercial (canal
indirecto).3 De hecho, la disminucién de la incertidumbre
y su efecto positivo sobre la confianza econémica seria el
principal impulsor de la mejora de la actividad econémica
global, de la misma manera que fue el principal responsa-
ble de su deterioro durante 2019. En todo caso, la recupe-
racion de la confianza serd un proceso muy gradual: los
inversores ya han visto en anteriores ocasiones cémo vol-
via a escalar un conflicto que estaba en vias de enfriarse.

Claudia Canals
3. Véase «La amenaza del proteccionismo en la economia mundial» en el

IM07/2019 para entender las vias de impacto del canal directo y del indi-
recto.
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