Nota de Crédito y Caucion

La desconexidon de las economias afecta al
desarrollo del comercio en Asia

La desvinculacion gradual de las economias con China tendra
consecuencias positivas y negativas para la evolucion del comercio

exterior en Asia

15 de diciembre de 2020. Crédito y Caucion

De acuerdo con el ultimo informe de Crédito y Caucion, la
recuperacion econémica ha comenzado en la mayoria de
paises asiéticos. La recesion de sus economias en 2020 fue
corta y no tan profunda como en el resto del mundo. Con la
excepcion de India y Filipinas, la recuperacion fue clara a
partir del tercer trimestre y la regién retrocedera solo un 1,3%
en 2020, con un repunte esperado del 6,5% en 2021. El
crecimiento subyacente més fuerte se registra en Vietham y
China. La respuesta fiscal y monetaria ha variado de un pais
a otro. Tailandia, China y Malasia han aplicado hasta ahora
el mayor estimulo fiscal en el Asia emergente. Sin embargo,
las autoridades chinas se contendran en 2021 para evitar un
mayor crecimiento de su apalancamiento. La denominada
deuda aumentada, que incluye a la administracién central,
las administraciones locales y sus vehiculos de financiacion
probablemente sobrepasara el 100% del PIB a finales de este
afio. Aln mas preocupante es la deuda de las empresas no
financieras, en torno al 160% del PIB. La deuda de los
hogares es menor, aunque ha aumentado hasta casi el 60%
del PIB. Indonesia y Filipinas tienen menos margen para
aplicar paquetes de estimulo adicionales.

El nuevo plan quinquenal de China enfatiza la autosuficiencia
tecnologica por un lado y la doble circulaciéon por otro, un
concepto que implica reforzar el mercado interno sin dejar de
lado el pilar exterior. La economia china persigue reforzar su
resiliencia frente a shocks externos y adaptarse a la
tendencia internacional a la desvinculacion de las
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economias. Tras las restricciones impuestas por Estados
Unidos a la alta tecnologia y las inversiones chinas, Reino
Unido, Australia, India, Japén y varios paises de la Unién
Europea han adoptado medidas similares. Tras un largo
periodo de globalizacion en el que la transferencia de
tecnologia y conocimientos a través del comercio y la
inversiébn ha sido beneficiosa para la productividad y el
crecimiento del PIB de China, esta desvinculacion de las
economias probablemente reducirA sus tasas de
crecimiento.

Se espera que la nueva administracién norteamericana
mantenga un enfoque firme con China, aunque reduciendo el
uso de aranceles punitivos. Ademas, es previsible que
retome el enfoque multilateral para trabajar con la Unién
Europea y Japén a la hora de persuadir a China de que
introduzca cambios en el comercio y la competencia. El fin
de las guerras comerciales sera favorable para el comercio
internacional y asiatico a corto plazo. Ain mas importante
podria ser que Estados Unidos retome los acuerdos de libre
comercio en Asia. No obstante, la disociacion comercial y
tecnologica de las economias de Estados Unidos y China
continuard gradualmente en los proximos afos.

Esta tendencia tendra consecuencias para el resto de la
region. La principal es que las empresas reajustaran sus
cadenas de suministro mediante la reubicacion de su
produccion. Las situaciones vividas durante la pandemia y el
rapido aumento de los costes salariales chinos,
probablemente, aceleren el proceso. Vietnam es el destino
mas frecuente para las empresas que trasladan parte de su
cadena de suministro fuera de China. Ademas de los bajos
costos salariales, el pais cuenta a su favor con la
participacion en varios acuerdos comerciales. Malasia
también se esta beneficiando del ajuste. Aunque sus niveles
salariales son comparables a los de China, la capacitacion
de su mano de obra para la fabricacion de productos
electrénicos especializados es superior. Por otro lado, la
problematica situacion de Hong Kong ha propiciado que
Singapur se convierta en el gran receptor de inversion
extranjera directa de la region
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