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{Qué significara el de-risking para la UE?

Tras décadas de rapida expansién del comercio global, en
parte impulsada por la integracién de China en la econo-
mia mundial, la dltima ola de globalizacién ha ido perdien-
do fuelle. Numerosos factores explican esta ralentizacion,
entre ellos el desvanecimiento de ciertas ventajas compara-
tivas, como el diferencial de costes salariales, a medida que
se desarrollaban los nuevos centros globales de produccién,
particularmente en el continente asiatico.! A estas macro-
tendencias, en la ultima década se ha sumado el aumento
de las tensiones geopoliticas y de la incertidumbre hacia las
politicas comerciales. Todo esto ha hecho resurgir las discu-
siones en torno a conceptos como la seguridad econdémica
y ha comportado cambios profundos en las politicas eco-
némicas de las mayores potencias comerciales del mundo.

En 2015, las autoridades chinas presentaron el plan Made
in China 2025 con el objetivo de aumentar la produccién
del pais en sectores estratégicos. En 2022, se aprobaron
en EE. UU. el Inflation Reduction Act 'y el Chips and Science
Act, unos paquetes de estimulo econémico para impulsar
la industria estadounidense en las dimensiones verde y
digital. En la UE, la nueva «autonomia estratégica» se ha
materializado, desde la pandemia, en el lanzamiento de
programas de inversion a gran escala, como el Next Gene-
ration EU o el RePowerEU.2 Este regreso de la politica
industrial se da al mismo tiempo que van aumentando las
barreras a los flujos comerciales y de capitales, y se revisan
leyes de seguridad nacional, de propiedad intelectual y
los mecanismos de control de los flujos de inversiéon.

De-risking, decoupling, fracturing, reshoring,
nearshoring, friendshoring... ;cémo entender
la nueva era de la globalizacion?

Los multiples shocks que hemos sufrido en los ultimos
afios han hecho que las interdependencias entre econo-
mias estén bajo revisién. En ediciones anteriores de este
mismo informe, hemos visto cuan importantes son las
interdependencias entre las economias europeas, asiati-
cas o la estadounidense, especialmente en las manufactu-
ras y particularmente en sectores como la electrénica, la
maquinaria, el transporte o las industrias quimica y farma-
céutica.? Por un lado, la eclosién de China como «fabrica
del mundo» en el ambito de la electrénica transformé
profundamente las cadenas de valor del sector, pasando
de una posicién practicamente irrelevante desde el punto

1. Véanse los Focus «;Quo vadis, globalizacién? (1 y I)» en el IM10/2023.

2. En cada una de estas regiones, se estima que los programas llegaran a
cientos de millones de ddlares. Véase Zenglein, M. J.y Holzmann, A. (2019),
«Evolving Made in China 2025 - China’s industrial policy in the quest for
global tech leadership», MERICS, Papers on China n.° 8, y Franco-German
Council of Economic Experts (2023), «Joint Statement — The Inflation
Reduction Act: How should the EU react?”.

3. Llegamos a concluir, por ejemplo, que la «huella electrénica» de China
en las mayores economias avanzadas y emergentes era tan importante
como la «huella energética» de Rusia en la UE.
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Notas: £l indice de incertidumbre sobre la politica comercial (TPU) se construye a partir de
busquedas de archivos electrénicos de periddicos, y se calcula contando la frecuencia mensual
de articulos que discuten la incertidumbre de la politica comercial (como porcentaje del nimero
total de articulos). Ultimo dato: 1 de octubre de 2023.

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Caldara, D. et al. (2020). «The Economic
Effects of Trade Policy Uncertainty», JME, 109, 38-59 (descargados de:
https.//www.matteoiacoviello.com/tpu.htm, el 17 /10/2023).

Origen del valor anadido de la demanda
global en el sector de la electronica
(% de la demanda global)
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de la base de datos TiVA (Trade in Value Added)
dela OCDE.

de vista de la produccién a dominar sin rodeos las cadenas
de valor (véase el segundo grafico). Por otro lado, EE. UU.
logré reforzar su liderazgo tecnolégico (véase el elevado
valor anadido que genera su industria en el tercer grafico),
a pesar de la deslocalizaciéon de una parte significativa de
la produccién a Asia y, en particular, a China.

Este sector es un buen ejemplo de la encrucijada en la que
se encuentra la UE en un contexto de crecientes tensiones
comerciales, dependiente por un lado de la capacidad
productiva de un socio comercial como China y, por otro,
de la pujanza innovadora de EE. UU.
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Estas «dependencias», sin embargo, van en sentidos dis-
tintos y poseen multiples dimensiones. Si el andlisis de las
cadenas de valor globales se hace de manera parcial (por
ejemplo, sin considerar las relaciones entre sectores), se
puede producir una visién distorsionada de las dependen-
cias de una region. Y lo mismo pasa si no se consideran
factores como la concentracion geografica de la produc-
Cion, la escasez de determinados productos o el nivel de
sustituibilidad entre factores productivos.*

En este contexto, la UE ha propuesto en los tltimos meses
una Estrategia Europea de Seguridad Econémica centrada
en minimizar los riesgos derivados de las dependencias
comerciales en un contexto de aceleracion del cambio
tecnolégico y que también busca mantener la apertura y
promover el dinamismo de la economia comunitaria. Este
nuevo enfoque se ha traducido en la aparicion de una
nueva jerga: el de-risking (o minimizacidn de riesgos) ha
venido en parte a sustituir una discusién anterior, mas
enfocada en el decoupling (o desacoplamiento) o el friend-
shoring (la deslocalizacion de la produccién hacia paises
aliados). En este sentido, la Comisién Europea ha publica-
do recientemente una recomendacién® que, entre 10 tec-
nologias criticas, sefiala cuatro dmbitos prioritarios donde
considera mas probable que haya riesgos sensibles e
inmediatos: las tecnologias avanzadas de semiconducto-
res, las tecnologias de inteligencia artificial, las tecnolo-
gias cudnticas y las biotecnologias.® Ademas, la recomen-
dacion defiende que la evaluacion de riesgos se base,
entre otros factores, en un analisis exhaustivo de la cade-
na de valor de las tecnologias, asi como en la identifica-
cion «de amenazas y actores de amenazas» y en factores
geopoliticos.

El de-risking de la UE en la doble transicion: se buscan
chips, tierras raras, inversion y acuerdos de comercio

De la misma manera que las interdependencias actuales
son el resultado de décadas de integracion econdmica
global y han producido numerosos beneficios para todas
las partes, la minimizacién de riesgos y vulnerabilidades
en las cadenas de valor no serd una tarea de corto plazoy
acarreard costes. En esta nueva fase de la globalizacion,
quizas mas que nunca, el diablo estara en los detalles. Sila
batalla por el liderazgo tecnolégico (y los consiguientes

4. Véase, en este dmbito, BCE (2023), «The EU’s Open Strategic Autonomy
from a central banking perspective — Challenges to the monetary policy
landscape from a changing geopolitical environment», International
Relations Committee Work stream on Open Strategic Autonomy, n.° 311.

5. Véase el documento «<Recomendacion sobre dmbitos tecnoldgicos criti-
cos», publicado por la Comision Europea el 3 de octubre de 2023.

6. Los otros seis ambitos tecnolégicos considerados criticos incluyen: la
conectividad avanzada, navegacion y tecnologias digitales; las tecnologias
de deteccidn avanzada; las tecnologias espaciales y de propulsion; las tec-
nologias energéticas; la robética y sistemas auténomos, y los materiales
avanzados, tecnologias de fabricacion y reciclaje. La seleccién de tecnolo-
gias donde la evaluacion de riesgos se considera prioritaria se baso en cri-
terios como la naturaleza «habilitante y transformadora» de la tecnologia
o el riesgo de fusion civil y militar.
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Intensidad tecnolégica de la cadena de valor
de cada pais en el sector de la electronica
Valor afadido/produccién bruta (%)
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de la OCDE.

beneficios geopoliticos) sigue activa, es posible que asis-
tamos a un replanteamiento gradual de las cadenas de
valor globales. El caso de la electrénica ilustra bien los
retos y las prioridades de la UE en este entorno: para mini-
mizar los riesgos asociados a las dependencias exteriores,
el blogue quiere seguir fomentando la inversién en nue-
vas tecnologias mediante estrategias y programas defini-
dos a nivel comunitario, al mismo tiempo que evita, en la
medida de lo posible, una escalada proteccionista. Por
otro lado, los retos de la transicion energética y digital
ponen en evidencia la importancia de garantizar el acceso
continuado a mercados y productos con potencial de
generar cuellos de botella transversales a varias tecnolo-
gias o sectores, como los chips o las tierras raras. En los
casos en los que la distancia de la frontera tecnolégica o
de las fuentes de extracciéon no den mas margen de
maniobra, la intencién es que la diplomacia econdmica
sea la mejor arma de de-risking en un entorno de crecien-
tes tensiones geopoliticas, mediante la bisqueda de foros
de didlogo multilaterales y de nuevos acuerdos de comer-
cio que faciliten una diversificacion gradual y eficaz de las
cadenas de valor europeas.

Luis Pinheiro de Matos

NOVIEMBRE 2023



