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Hi ha una evidencia «matinera» de de-risking? (part Il): UE

Entre el 2018 i el 2021, vam tenir una primera onada de
tensions comercials en un conflicte centrat en I'eix EUA-
Xina. Durant aquest periode, les importacions de la UE des
de la Xina van augmentar gairebé el 40% (vegeu la prime-
ra taula),’ pero, des del 2021, amb una UE que ha anat
adoptant un posicionament més assertiu en relacié amb
la Xina, en particular després de la invasié russa d'Ucraina,
les tensions s’han ampliat.

Com es posiciona la UE en el de-risking?

El 2021, el 22% de les importacions de béns provinents de
fora de la UE arribaven de la Xina (uns 550.000 milions de
dolars), una xifra record, en relacié amb el 18% del periode
2015-2018. Al sector de I'electronica, la quota de la Xina en
les importacions de la UE va arribar al 47% el 2021, en rela-
ci6 amb el 38% fins al 2018.

En aquests mateixos anys, no solament el creixement de
les importacions des de la Xina va superar el creixement
de les importacions des dels altres grans paisos emer-
gents i asiatics (vegeu la segona taula), sin6 que el creixe-
ment de les exportacions de la Xina a aquests paisos va
augmentar de manera significativa.? En altres paraules, la
importancia dels vincles comercials directes de la UE amb
la Xina ha augmentat (al contrari del que ha succeit entre
els EUA i la Xina durant el mateix periode), al mateix temps
gue també han augmentat els vincles indirectes a través
d'altres paisos, pel fet que hagin també augmentat la seva
exposicio a la Xina.

Fluxos comercials entre la Xina i la UE
Importacions i exportacions anuals (en milions de dolars)

2009 2012
Xina = UE 225.000 335.000
Electronica (23%) Electronica (23%)
Maquinaria (22%) Maquinaria (23%)
Acces. roba no teix. (6%) Acces. roba no teix. (5%)
UE - Xina 109.000 166.000
Maquinaria (29%) Maquinaria (23%)

Electronica (15%)
Transp. terrestre (10%)

Transp. terrestre (18%)
Electronica (109%)

Electronica (24%)
Maquinaria (21%)
Acces. roba no teix. (5%)

Magquinaria (21%)
Transp. terrestre (16%)
Electronica (11%)

D’altra banda, després d'un periode de forta expansio6 de
les importacions europees al llarg del 2022, any en qué les
importacions extra-UE totals van créixer més del 40%
(més del 30% des de la Xina), hi ha alguns senyals de con-
traccié dels llacos comercials directes entre el bloc euro-
peu i el gegant asiatic. El 2023, les importacions de la UE
des de la Xina han caigut més del 10% en termes inter-
anuals (vegeu el grafic).3 Al mateix temps, les importacions
europees des dels EUA han crescut el 7%, mentre que les
provinents d‘altres paisos asiatics han augmentat el 3%.*
Com a resultat, des del 2021, la Xina ha perdut 2 p. p. de
quota en les importacions externes totals de la UE, fins al
20%, mentre que altres paisos asiatics i els EUA han gua-
nyat quota i el comerg intra-UE s’ha reforcat.

De-risking o una nova globalitzacio
«amb caracteristiques xineses»?

Dues tendéncies addicionals han marcat també els
ultims anys. D’'una banda, a mesura que s’ha anat desen-
volupant i ha guanyat pes en les cadenes globals de
valor, la Xina ha reduit la dependéncia economica de
I'exterior, principalment en termes de béns i serveis pro-
duits en economies més avancades.® De l'altra, des del
final del 2019, la principal destinacié de les exportacions
de la Xina ja no sén les economies avancades. De fet, en
els ultims anys, les destinacions de les exportacions
xineses que més han crescut han estat els BRICS, la resta
d’Asia, I'Orient Mitja i Africa. Per exemple, les exporta-
cions de la Xina als paisos ASEAN han crescut el 70%,

2015 2018 2021
337.000 395.000 550.000
Electronica (24%) Electronica (27%)
Maquinaria (22%) Maquinaria (21%)
Acces. roba no teix. (4%) Mobles i mobiliari (5%)

218.000 261.000
Maquinaria (19%) Magquinaria (17%)
Transp. terrestre (17%) Transp. terrestre (15%)
Electronica (12%) Electronica (14%)

158.000

Nota: Es presenten els tres sectors més importants (% del total) en els fluxos bilaterals entre paisos, per a cada any, a nivell de desagregacié producte HS2.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de 'Observatori de Complexitat Economica (OEC) i de Comtrade.

1. Durant aquest periode, les importacions dels EUA des de la UE han cres-
cut el 12% (uns 450.000 milions de dolars anuals). Vegeu també el Focus
«Hi ha una evidéncia «matinera» de de-risking? (part |): els EUA i la Xina», en
aquest mateix informe.

2.Entre el 2018i el 2021, 'augment de les exportacions de la Xina a aquests
paisos va superar el 50% en diversos casos (Turquia, el +52%; el Vietnam,
el +68%j; el Brasil, el +50%, i Malaisia, el +54%).

3. Les importacions dels EUA des de la Xina han caigut gairebé el 20% en
el mateix periode.

4. Destaca, en particular, el creixement de les importacions europees des
de Corea del Sud (el +13%), Taiwan (el +7%), el Japé (el +6%) i I'india (el
+4%), mentre que les importacions des dels paisos ASEAN van caure lleu-
gerament (el -1%), tot i que amb diferéncies entre paisos (des de Malaisia,
el -7% i, des del Vietnam o des de Singapur, el +3%). Pel que fa a altres
geografies, destaquen el creixement de les importacions des dels Emirats
Arabs Units (el +38%) o des de Méxic (el +12%) i la caiguda de les impor-
tacions des de Russia (el -66%) o des de Noruega (el -15%).

5. Vegeu, per exemple, el Focus «UE i la Xina: mapes d’una interdepen-
dencia estrategica ll», a I'lM01/2023.
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mentre que les exportacions a les economies avancades
ho han fet el 20%.

Pero, ja sigui per les intervencions politiques directes o
pels temors empresarials al deteriorament de la situacio
geopolitica que comportaria la utilitzacié de «dependén-
cies economiques» com a arma diplomatica, el redisseny
en curs dels fluxos comercials comportara una minimitza-
Ci6 dels riscos comercials? Alguns matisos observats en els
ultims anys conviden a una certa prudéencia. D'una banda,
hem subratllat la importancia d’analitzar els llagos comer-
cials (i d'inversions) indirectes entre blocs, o les «portes
del darrere».5 De I'altra, tenint en compte la magnitud de
les desviacions dels fluxos de comer¢ observades en els
ultims anys i el repunt de la incertesa comercial, és possi-
ble que, en els propers anys, assistim a un increment de la
complexitat de les cadenes globals de valor, propiciat per
consideracions geopolitiques. Aixo tindria, com a resultat
probable, un augment de l'opacitat —i una disminucié de
I'eficiencia— dels processos productius i de les dependen-
cies economiques reals entre blocs.

Amb o sense de-risking com a resultat final d'aquesta reas-
signacié dels recursos, podem estar entrant en una nova
era de (des)globalitzacié «amb caracteristiques xineses».”
Ara com ara, s'observa una redefinicio de I'equilibri cap a
una economia global més dominada per les preocupacions
geopolitiques, amb un paper més actiu dels Estats, mit-
jancant politiques industrials, i amb una redefinici6
imminent de les politiques comercials i del consens de
lliure comerg construit en el periode postguerra. En una
primera fase, s'ha observat un domini de les politiques co-
mercials «defensives», que ha comportat 'augment de les
barreres aranzelaries i no aranzelaries, com les restriccions
de les exportacions o els mecanismes de control de les
inversions. Perqué el resultat del procés no sigui una frag-
mentacié costosa i desordenada entre blocs, és essencial
que es contemplin politiques comercials anomenades
«ofensives»® i que s'assoleixi un coneixement detallat de
les cadenes globals de valor. Sembla que la UE esta fent
alguns passos encoratjadors en aquesta direccio, com ho
demostren la discussi6 recent (basada en una visié més

6. Perauna analisi recent i detallada, vegeu, per exemple, Alfaro, L. i Chor,
D. (2023), «Global Supply Chains: The Looming ‘Great Reallocation’»,
Working Paper 31.661, NBER Working Paper Series, NBER.

7. Després d'anys de lideratge sota Mao Zedong, Deng Xiaoping va ser un
dels grans liders reformistes, ja que, a partir dels anys vuitanta, va moder-
nitzar 'economia xinesa i va integrar el pais en una nova era de globalitza-
cié. Una de les idees fonamentals introduides per Xiaoping va ser el con-
cepte de «socialisme amb caracteristiques xineses», que tenia per objectiu
redefinir el balang entre una economia dominada per I'Estat i el mén capi-
talista al qual s'obria. En les décades segiients, la Xina es va transformar en
la segona major economia del mén i en el major exportador de béns a
nivell global i va ser el major motor individual de |'Gltima onada de globa-
litzacio.

8. Les politiques comercials «defensives», com els aranzels, les quotes o
les restriccions a les importacions o a les exportacions, contrasten amb
les politiques comercials anomenades «ofensives», com els acords de
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Fluxos comercials entre la UE i les grans economies
asidticas y emergentes
Importacions i exportacions anuals (en milions de dolars)

2018 A% 2021
Turquia = UE 81.000 +21% 98.000
Transp. terrestre (24%) Transp. terrestre (17%)
Maquinaria (11%) Maquinaria (10%)
Japén = UE 74.000 -4% 71.000

Corea del Sur = UE

India = UE

Vietnam = UE

Maquinaria (25%)
Transp. terrestre (25%)

56.000
Transp. terrestre (19%)
Electronica (18%)

52.000
Combustibles, etc. (13%)
Maquinaria (8%)

39.000
Electronica (40%)
Calcat (12%)

Maquinaria (24%)
Transp. terrestre (22%)

66.000
Electronica (18%)
Transp. terrestre (17%)

61.000
Combustibles, etc. (10%)
Quimics organics (9%)

45.000
Electronica (39%)
Calcat (10%)

+18%

+17%

+15%

Brasil > UE 36.000 +6% 38.000
Minerals, etc. (15%) Minerals, etc. (15%)
Prod. alimentaris (10%) Combustibles, etc. (14%)

Malasia = UE 27.000 +11% 30.000
Electronica (42%) Electronica (40%)
Maquinaria (15%) Greixos, olis, etc. (12%)

Nota: £s presenten els dos sectors més importants (% del total) en els fluxos bilaterals entre paisos,
per a cada any, a nivell de desagregacié producte HS2.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'Observatori de Complexitat Economica (OEC) i de

Comtrade.
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Nota: Es presenten dades mensuals.

Font: CaixaBank Research, a partir de dades d’Furostat.

pragmatica de les cadenes de valor) sobre les arees tecno-
logiques critiques i els avangos en acords comercials amb
paisos com Nova Zelanda, Xile, Kenya, Méxic o I'india. En
aquest procés, no sera menys important la construccié de
canals de dialeg efectius entre els diferents blocs: els EUA,
la Xina i, en un mén més multipolar, tots els altres.

Luis Pinheiro de Matos
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