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En las ultimas décadas se consolidaron las cadenas globales de valor (CGV) o produccién, inicialmente
a partir del traslado (offshoring), principalmente al este asiatico, de una proporcién considerable de
fases y procesos productivos de diversos productos, desde automéviles hasta cosméticos, en un
intento por reducir los costos laborales y proteger los margenes de beneficio. En el marco de la
estrategia de relocalizacion impulsada por los capitales como consecuencia de la crisis de los 70, y de
los cambios técnicos y productivos y mejoras en transporte, telecomunicaciones y sistemas de
medicion, la especializacién produjo ganancias de eficiencia que, por otra parte, también se han
convertido en una fuente de fragilidad para las CGV y las cadenas de suministro de insumos para la
produccidn, vulnerables no solo al poder de mercado y los riesgos logisticos, sino también a las
restricciones comerciales, los conflictos geopoliticos y brotes sanitarios (FMI, 2023a; UNCTAD, 2020).

La crisis provocada en las cadenas de suministro por el COVID-19, seguida de la invasion de Rusia a
Ucrania profundizaron tendencias ya existentes hacia la fragmentacion de la economia mundial;
después de varias décadas de creciente integracién econdmica mundial el proceso de globalizacion ha
tendido a estancarse. Por lo menos desde la Ultima crisis financiera internacional, el crecimiento de los
flujos comerciales y de capital es mas lento y pierde participacién respecto al crecimiento econémico
mundial (UNCTAD, 2020; FMI, 2023a). Desde entonces también, la cantidad de conflictos militares se
incrementd y las tensiones geopoliticas han llevado a un mayor proteccionismo y al aumento del uso
de restricciones comerciales y de capital, especialmente en sectores vinculados a la seguridad nacional
y la competencia estratégica. Por otra parte, ademas del Brexit en 2016, las tensiones geopoliticas entre
Estados Unidos y China intensificadas a partir de la guerra comercial iniciada en 2018, reforzaron la
tendencia mas general hacia una menor interdependencia productiva, comercial y tecnolégica entre las
principales economias del mundo (OCDE, 2022).

A diferencia de pasadas interrupciones en las cadenas de suministro por choques externos, la
pandemia provoco dificultades como nunca antes en casi todas las industrias. Por su parte, la invasién
de Rusia a Ucrania ademads de profundizar las dificultades en las cadenas de suministro a través del
mercado de alimentos y energético, produjo una verdadera ruptura geopolitica en el sentido de motivar
un reordenamiento entre paises geopoliticamente alineados, lo que fue acompafado por el
redireccionamiento de los flujos comerciales y de capital, principalmente en sectores estratégicos (FMI,
2023a). Esta circunstancia, como el conjunto de tendencias hacia una mayor fragmentacion de la
economia mundial, esta incentivando una economia internacional cada vez mas regionalizada, dentro
de la cual se espera que se consoliden nuevos bloques geopoliticos regionales (FMI, 2023b; OCDE,
2022).

En este contexto, para las empresas y los paises se ha vuelto una prioridad estratégica aumentar la
resiliencia de las cadenas globales de suministro, es decir, la capacidad de éstas para resistir y
recuperarse de shocks como los desastres naturales o la pandemia, nuevos riesgos sistémicos y
conflictos geopoliticos. En este sentido, la reestructuracion de las cadenas globales de suministro es
una de las estrategias que las firmas podrian estar siguiendo, muchas veces promovidas por los
gobiernos, para fortalecer la resiliencia de las cadenas, a través de decisiones sobre la ubicacién de la
produccidn y, por tanto, decisiones de inversién y desinversion.

Aunque dentro de esta estrategia de reestructuracién de las cadenas de suministro la diversificacion
es el enfoque predominante entre las empresas, en los Ultimos afios cada vez gana mds preponderancia
la reintroduccion de fases y procesos industriales en los mercados de origen (reshoring u onshoring) y
las reubicaciones en paises mas cercanos y alineados geopoliticamente (nearshoring o friendshoring)
(UNCTAD, 2021). No obstante, dado su alto costo, se espera que al menos en el corto plazo estas
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direcciones estratégicas solo puedan ser aceleradas por intervenciones de politica concreta. De hecho,
por lo menos desde 2020, paises como Estados Unidos, la Unién Europea y China vienen ejecutando
iniciativas en el sentido de favorecer el desarrollo industrial nacional, principalmente en sectores
estratégicos vinculados a los semiconductores, baterias eléctricas, minerales y materiales criticos y
medicamentos. En tanto, en el largo plazo, es probable que las estrategias de reshoring y nearshoring
tiendan a configurar en algunas industrias cadenas de valor y suministro global mas cortas y menos
fragmentadas (UNCTAD, 2020 y 2021).

Pero no todos los paises e industrias se veran afectados de la misma manera por una posible
reconfiguracién de la red de produccién mundial. El impacto podria ser mas fuerte en las economias
emergentes y en desarrollo, cuyo funcionamiento econémico ha sido tradicionalmente mas
dependiente del ingreso de IED. A su vez, se espera que en general las industrias mas intensivas en
capital, a diferencia de las industrias mas intensivas en trabajo, sean las mas golpeadas dada su mayor
insercion en las cadenas globales de valor (FMI, 2023b; UNCTAD, 2021). Estas nuevas circunstancias
pueden ser especialmente riesgosas para América Latina y el Caribe, en especial para los paises de
América del Sur, por contar con niveles de integracion regional bajos en comparacién con otras
regiones, que le dificultan minimizar la exposicién ante los cambios en las politicas comerciales e
industriales de sus principales socios. Sin embargo, la centralidad que tienen las industrias vinculadas
a los recursos naturales en los paises de América del Sur, pueden atenuar los posibles efectos
desfavorables de una reconfiguracion de la produccion, dado que aprovechan una ventaja de ubicacion,
a pesar de ser industrias que destacan por una gran intensidad de capital. De todas maneras, no esta
claro en qué medida la regién participara en una eventual reestructuracién de las cadenas de
suministro, y por tanto, de las cadenas globales de valor, mientras que los paises que parecen
encontrarse mejor posicionados son aquellos ya insertos en redes de produccién centradas en los
Estados Unidos, como México, Costa Rica y Republica Dominicana (CEPAL, 2021). Adicionalmente, al
desafio que suponen las decisiones de inversion y desinversion de los principales socios comerciales
de los paises de la region, se suma el probable empeoramiento de las condiciones de financiacion
internacional como resultado de la agudizacién de los conflictos geopoliticos, con efectos sobre Ila
probabilidad de evitar crisis de deuda soberana y un debilitamiento de la accion colectiva para enfrentar
la crisis climatica (UNCTAD, 2023 a 'y 2023b).

El objetivo general de este trabajo es aportar a mejorar la toma de decisiones de politica, a partir de un
mejor conocimiento de las tendencias que podrian acelerar la adopcion por parte de las empresas de
estrategias para fortalecer la resiliencia de las cadenas de suministro, en particular, de las direcciones
estratégicas orientadas al reshoring y nearshoring. Las que probablemente contribuiran a la
configuracion de la produccién mundial durante la préxima década, con implicancias para las distintas
regiones del mundo, incluida América Latina.

Como objetivos especificos se destacan los siguientes:

Proveer algunos elementos que permitan vincular las amenazas a las que estan expuestas
actualmente las cadenas globales de suministro y las decisiones de politica comercial y financiera.

Identificar algunas caracteristicas del proceso de reordenamiento de los flujos comerciales y de
capital entre los distintos paises y regiones, de manera de contribuir a prever posibles futuros
escenarios del mercado econémico internacional.

Contribuir a determinar el grado de exposicién de las economias emergentes y en desarrollo frente
a la tendencia hacia la relocalizacidon de la producciéon mundial.
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El documento se nutre de informacion estadistica proveniente de fuentes primarias y secundarias,
poniendo especial énfasis en las contribuciones teéricas y empiricas a la tematica desde organismos
de referencia como el Fondo Monetario Internacional (FMI), la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) y la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdémico (OCDE). Por otra parte, la estructura del documento se ordena en cuatro secciones, siendo
la primera esta introduccién. La segunda seccién se orienta a mostrar las principales sefiales de
fragmentacion de la economia mundial. Su principal aporte es mostrar que, de manera simultanea a la
ralentizacién de la globalizacion, los flujos comerciales y de capital se concentran cada vez mas entre
paises geopoliticamente alineados, sobre todo en sectores estratégicos. La tercera seccion evalla en
qué grado Estados Unidos se estd desvinculando econémicamente de China, en particular, a partir del
inicio de la guerra comercial en 2018. Luego, en una cuarta seccion, se ofrecen algunos elementos a
tener en cuenta para determinar el grado de exposicién de las economias emergentes y en desarrollo
ante una probable reconfiguracion de la produccion mundial. Finalmente, se consignan algunas
conclusiones.

La crisis provocada en las cadenas de suministro por el COVID-19 y la ruptura geopolitica que
desencadend el conflicto entre Rusia y Ucrania, profundizaron tendencias ya existentes hacia la
fragmentacion de la economia mundial (FMI, 2023a; UNCTAD, 2021). Desde la crisis financiera
internacional (2008-2010), pero con mas claridad desde 2010, el proceso de globalizacién expresado
en un flujo cada vez mas libre y creciente de bienes, servicios y capital ha tendido a ralentizarse después
de varias décadas de creciente integracion de la economia mundial, aunque ésta no conoce niveles de
integracidon mas altos que los actuales; con una red entre paises cada vez mas compleja, cadenas de
suministro altamente internacionalizadas que han elevado el comercio de bienes intermedios por sobre
el comercio de bienes finales, y una produccion de productos basicos clave concentrada en unos pocos
paises (FMI, 2023a).

Si se considera el indice de apertura comercial de la economia mundial, que mide la proporcién que
representan las exportaciones e importaciones respecto al producto se observa que, luego de mas de
dos décadas de creciente integracion esta tendi6 a desacelerarse e incluso a disminuir durante la dltima
década. De hecho, también los flujos globales de bienes y capital han tendido a nivelarse durante los
ultimos afios después de décadas de un crecimiento espectacular, mientras que los servicios han
continuado mostrando un gran dinamismo. Aunque considerados como conjunto, los flujos globales
de bienes, servicios y capital han tendido a perder participacién respecto al crecimiento econédmico
mundial (FMI, 2023a).

Las restricciones comerciales y de inversiéon cada vez mas frecuentes en el mundo, han contribuido a la
ralentizacion del proceso de globalizacién. De acuerdo a Global Trade Alert desde 2013 pero con mas
fuerza desde 2018, se produce un incremento en el nimero de restricciones comerciales, principalmente
de bienes, seguida por las de servicios e inversion. En particular, durante el periodo 2009-2022, los
sectores de bienes mas afectados por las restricciones fueron los metales bésicos, vehiculos y cereales.
Por su parte, los sectores de servicios con mayores restricciones fueron los de seguros, pensiones y
bancas de inversién, transporte y servicios de telecomunicaciones. Entre tanto, los productos de
inversion' mas afectados por las restricciones fueron las aeronaves y naves espaciales, aparatos
telefénicos, bombas y municiones en general y circuitos electronicos integrados (ver anexo 1).

1 Para las restricciones de inversidon no se cuenta con los principales sectores afectados como en el caso de las restricciones
comerciales. En este caso, la informacién es por producto.
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Grafico 1. indice de apertura comercial global  Grafico 2. Flujos globales de bienes y servicios,
1970-2021 en billones de délares, 1982-2021*
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(*) Los flujos solo consideran exportaciones y no incluyen flujos financieros.
Fuente: elaboracion propia en base al Banco Mundial.

Desde entonces, y como consecuencia, también se incrementé el riesgo geopolitico y la incertidumbre
de la politica comercial. El indice de Riesgo Geopolitico? (GPR, por sus siglas en inglés) que representa
una medida de eventos geopoliticos adversos y riesgos asociados, cuyo incremento hace suponer
menores niveles de inversion, precios de las acciones y empleo (Caldaray lacoviello, 2022), muestra un
pico en septiembre de 2001 con el atentado de las torres gemelas en Estados Unidos, para retrotraerse
las siguientes dos décadas a un nivel levemente superior al de los Ultimos afios de la década del 90,
para alcanzar un nuevo pico en marzo de 2022 con la invasién de Rusia a Ucrania. Por su parte, el indice
de Incertidumbre de la Politica Comercial® (TPU, por sus siglas en inglés) alcanzé niveles histéricos
desde las elecciones de Estados Unidos de 2016 y las tensiones comerciales que le siguieron entre
Estados Unidos y sus socios, en particular con China y México (Caldara et al., 2020).

Por su parte, las interrupciones en las cadenas de suministro que ocasioné la pandemia, a diferencia
de otros eventos similares como las inundaciones de Tailandia en 2011 y el bloqueo del Canal de Suez
en 2021, produjeron dificultades en casi todas las industrias. Como lo refleja el indice de Presién de la
Cadena de Suministro (GSCPI, por sus siglas en inglés)*, la interrupcién de las cadenas de suministro
alcanzo un récord histérico con la pandemia, cuando muchos paises ademas de imponer medidas de
aislamiento, establecieron restricciones a las exportaciones de productos médicos y alimenticios.

Aunqgue desde mediados de 2022 la presion sobre las cadenas de suministro de la economia mundial
ha tendido a bajar alcanzando un minimo histérico en mayo de 2023, |a tarea por fortalecer su resiliencia
se ha convertido en una prioridad estratégica para las empresas y los paises, reforzada por la busqueda
no solo de resiliencia econdémica, sino también social y ambiental. De hecho, el enfoque esta puesto

2 El indice GPR refleja los resultados de busqueda de texto automatizados de los archivos electrénicos de 10 periddicos. Y se
calcula como el nimero de articulos relacionados con eventos geopoliticos adversos en cada periddico para cada mes (como
porcentaje del nimero total de articulos de noticias). A su vez, la bisqueda esta organizada en ocho categorias, entre las cuales
se cuentan las amenazas de guerra, amenazas nucleares, amenazas terroristas, entre otras. Ver:
https://www.matteoiacoviello.com/gpr.htm.

3 El indice TPU se basa en busquedas de texto automatizadas de los archivos electrénicos de 7 periddicos. Se calcula contando
la frecuencia mensual de los articulos que discuten la incertidumbre de la politica comercial, como porcentaje del nimero total
de articulos de noticias para cada periddico. Ver: https://www.matteoiacoviello.com/tpu.htm.

4 Este indice se obtiene a partir de un conjunto de métricas relacionadas al transporte aéreo y maritimo, y componentes
relacionados con la cadena de suministro a partir de la encuesta a las empresas manufactureras de siete economias
interconectadas (China, la zona del euro, Japon, Corea del Sur, Taiwén, el Reino Unido y los Estados Unidos).
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hoy en cdmo hacer una recuperacion mas sostenible y resistente a futuras perturbaciones, en un
contexto en que a los shocks naturales y la pandemia se han sumado nuevos riesgos sistémicos,
relacionados a los ataques de ciberseguridad como el ocurrido en mayo de 2017, en que un ataque de
ransomware o malware de rescate paralizé un importante oleoducto de Estados Unidos (UNCTAD, 2020
y 2021).

Grafico 3. Riesgo geopolitico e incertidumbre = Grafico 4. Nimero de restricciones comerciales
en Politica Comercial, sobre bienes y servicios, e inversion,
enero 1995-mayo 2023 2009-2022*
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Fuente: elaboracion propia con base en Caldara y lacoviello (*) Fecha de actualizacion 7 de diciembre de 2022.
(2022). Fuente: elaboracion propia con base en Global Trade Alert.

Gréfico 5. indice de Presion de Cadena de Suministro (GSCPI) ene-1998-may-2023
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Fuente: elaboracion propia con base en GSCPI.

El conjunto de riesgos a los que estan expuestas las cadenas globales de suministro se vinculan
estrechamente con la deslocalizacién de la produccién y la expansién de las cadenas de suministro
durante las ultimas décadas. En este sentido, las principales fuentes de vulnerabilidad de las cadenas
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de suministro estan relacionadas con (i) la cobertura geografica, que al ser extensa en algunas
industrias agrega fuentes de riesgos “discretas”, (i) la interdependencia que potencia la posibilidad de
un impacto sistémico mediante el efecto contagio y (iii) la concentracién del proceso de produccion
que incrementa el valor en riesgo (UNCTAD, 2021).

Pero el fortalecimiento de la resiliencia de las cadenas de suministro como opcién para enfrentar estos
riesgos, no necesariamente involucra una misma idea de la resiliencia por parte de los paises y las
empresas. Los primeros la asimilan mdas a la resiliencia econémica y social equiparandola a una
reduccion de la interdependencia global, mientras que los segundos dependen precisamente de la
resiliencia de sus cadenas de suministro para una mayor eficiencia y competitividad. Desde el punto de
vista de las empresas, el fortalecimiento de la resiliencia de las cadenas de suministro se puede mejorar
mediante la reestructuracién de la red de produccion, soluciones de gestiéon de riesgo como el
monitoreo de eventos riesgosos para la toma de decisiones anticipadas y medidas de mejora de
sostenibilidad para abordar problemas sistémicos.

La reestructuracién de las cadenas globales de suministro, que es la estrategia de resiliencia en la que
pone el foco este trabajo, implica decisiones sobre la ubicacion de la produccion, y por tanto, decisiones
sobre inversion y desinversién, a partir de la cual se desprenden distintas direcciones u opciones
estratégicas: hacia la reintroduccién de fases y procesos industriales en los mercados de origen
(reshoring u onshoring), reubicaciones en paises mas cercanos y alineados geopoliticamente
(nearshoring o friendshoring), y hacia la diversificacion de las fuentes de insumos. Cada una de estas
direcciones estratégicas puede disminuir la exposiciéon a una o mas fuentes de vulnerabilidad. En
general, la relocalizacion tiende a reducir la duracién del proceso de produccién, sustituyendo cadenas
de suministro especializadas internacionalmente por cadenas mas locales y cortas. De esta manera,
se reduce el nimero de paises que participan del proceso productivo, la interdependencia y el
intercambio comercial de bienes intermedios, disminuyendo asi el grado de complejidad de las cadenas
y por tanto simplificando su manejo. En este sentido, el reshoring y nearshoring disminuyen dos de las
tres fuentes de vulnerabilidad de las cadenas: la cobertura geografica y la interdependencia. Sin
embargo, encuentra dificultades a diferencia de la estrategia de diversificacién, para evitar la
concentracién de riesgos a nivel nacional y regional, lo que tiene como consecuencia un incremento en
los niveles de vulnerabilidad de las cadenas (UNCTAD, 2021).

Segun la Encuesta Economist Impact Trade in Transition realizada a 3.000 ejecutivos de todo el mundo,
la diversificacion sigue siendo el enfoque predominante de la reconfiguracién de sus operaciones
comerciales, representando el 47% de los encuestados en 2022, una proporcidon muy similar a la del
afio inmediatamente anterior. Mientras que, aunque con menos representacion, tanto el reshoring como
el nearshoring han aumentado de manera considerable su participacion respecto a 2021: 200% en el
caso del primero y 66% en el segundo.

No cabe duda de que las empresas construyen sus redes de produccion internacionales con el objetivo
de maximizar su rendimiento econémico. De hecho, las decisiones de ubicacién de su produccion, ya
sea que hayan estado guiadas para arbitrar diferencias salariales, expandir mercado, o acceder a las
materias primas, siempre han tenido como objetivo una mayor eficiencia operativa, y es esto lo que ha
llevado a consolidar las cadenas globales de valor: en general redes complejas, largas y fragmentadas
geograficamente entre distintos sitios de produccién y proveedores que sostienen las cadenas de
suministro global. Sin perjuicio de que sea posible identificar distintos tipos de cadenas de valor, cada
una con su propia légica y especificidad (UNCTAD, 2021).
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Grafico 6. Principal enfoque de las compaiiias para la reconfiguracion de sus operaciones
comerciales 2021-2022
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Fuente: elaboracion propia con base en DP World (2023).

Aunque se espera que las empresas renuncien a cierto grado de eficiencia (costos) para asegurar
ganancias de resiliencia, es decir, asuman inicialmente un incremento en los costos a cambio de una
mayor capacidad para enfrentar eventos disruptivos en el futuro que resguarden sus beneficios
(Javorcik, 2020), existe consenso de que en el corto plazo las direcciones estratégicas de reshoring y
el nearshoring sélo podrian ser aceleradas por intervenciones de politica concreta. Debido a que estas
estrategias encierran altos costos inmediatos para las empresas y los consumidores derivados del
proceso de reacomodo de las cadenas de suministro: escasez de productos, aumentos de costos
productivos, aumentos de precios al consumidor, entre otros. De hecho, en los ultimos afios tanto los
Estados Unidos como la Union Europea, ademas de China, vienen ejecutando politicas que
comprometen grandes erogaciones de inversién publica orientadas a fortalecer la industria nacional en
sectores estratégicos (semiconductores, baterias eléctricas, materiales y minerales criticos, y
medicamentos entre otros), incentivar la relocalizacién de las empresas de estos sectores en sus
paises de origen y promover algunas industrias clave para reducir la dependencia de proveedores
internacionales (UNCTAD, 2020; CEPAL, 2021).

La crisis provocada por la pandemia y luego la invasion de Rusia a Ucrania estan contribuyendo a la
fragmentacion de la economia mundial, al menos a través de dos mecanismos. Por un lado, las
sanciones impuestas por los paises occidentales a Rusia dislocaron los mercados de cereales y energia
ya que muchos paises impusieron restricciones a las exportaciones agricolas y de fertilizantes. Por el
otro, representaron una verdadera ruptura geopolitica en el sentido de producir un reordenamiento entre
paises geopoliticamente alineados (FMI, 2023a). Esto vino a sumarse a las consecuencias del Brexit en
2016 y a la guerra comercial entre Estados Unidos y China desde 2018. Una de las principales
consecuencias de lo anterior es la tendencia creciente hacia la concentracion de los flujos comerciales
y de capital entre paises geopoliticamente alineados, principalmente en sectores estratégicos
vinculados a la seguridad nacional y a objetivos geopoliticos (FMI, 2023b; OCDE, 2022).
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De hecho, los cambios en las relaciones comerciales bilaterales observados durante los ultimos
trimestres reflejan que la dependencia comercial aumenté entre los paises geopoliticamente alineados,
mientras que la dependencia comercial disminuyd entre los paises geopoliticamente no alineados. A
modo de ejemplo, la dependencia comercial entre Ucrania y la Unién Europea entre el periodo (T2 2022-
T1 2023) y (T2 2021-T1 2022) aumenté un 20,5%, mientras que la dependencia comercial entre la
Federacién Rusa y la Unién Europea cayo un 5,6% durante igual periodo.

Cuadro 1. Cambios en las relaciones comerciales bilaterales; cambio porcentual como promedio
de cuatro trimestres (T2 2022 - T1 2023) y mismo periodo del afio anterior (T2 2021 - T1 2022)

Dependiente

Dependiendo

Aumento de la
dependencia

Dependiente

Dependiendo

Disminucion de
la dependencia

de . de X

comercial comercial
Ucrania Unién Europea 20,5% Fed;ljzglon Unidn Europea -5,6%
Bielorusia Fed;;:g'on 8,5% Taiwan China -2,7%
Noruega Unién Europea 3,8% Australia China -2,2%
Fedsl:zg'on China 3,7% Brasil China -2.2%
Canada Estados Unidos 1,2% Reino Unido Unién Europea -2,0%
Taiwan Estados Unidos 1,1% Estados Unidos China -2,0%
Reino Unido Estados Unidos 1,0% Corea China -1,9%
Estados Unidos =~ Unién Europea 0,8% China Estados Unidos -0,9%
Estados Unidos México 0,8% India Estados Unidos -0,5%
Unién Europea = Estados Unidos 0,4% Unién Europea China -0,4%

Nota: la dependencia comercial de un pais respecto de otro se calcula como la relacién de su comercio bilateral sobre el
comercio total de la economia dependiente. El cambio porcentual se mide como un promedio de cuatro trimestres (T2 2022 -
T1 2023) en relacion con el mismo periodo del afio anterior (T2 2021 - T1 2022).

Fuente: Global Trade Update (2023).

Por su parte, los flujos globales de Inversion Extranjera Directa (IED)® vinculados a sectores estratégicos
también se estan reorientando hacia diferentes paises y regiones, en el marco de una disminucién de
los flujos globales de IED desde 2016 empujada por factores estructurales y coyunturales, vinculados
con el aumento de las tensiones geopoliticas, el incremento de las politicas de autonomia productiva y
latendencia hacia la automatizacién de muchos procesos industriales (UNCTAD, 2020). Pero los paises
estan mostrando distintos niveles de resistencia ante la caida de los flujos de inversion, particularmente
en los sectores estratégicos. Por estos Ultimos entendemos aqui, entre otros, a los semiconductores,
ingredientes farmacéuticos y minerales estratégicos y criticos, telecomunicaciones e infraestructura
5G y equipos necesarios para la transicion verde, los cuales se corresponden con una desagregacion
por industria a 3 digitos (ver anexo 2).

5 La Inversién Extranjera Directa (IED) que se contabiliza aqui es la de tipo “greenfield”. Es decir, aquella nueva inversion que
comienza desde cero y contempla todos los aspectos del proyecto inversor. Por lo tanto, refleja de una manera més clara el
interés del inversor por ampliar la capacidad productiva en la economia receptora, que por ejemplo, la IED cuyo destino es la
adquisicion o fusion.
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Grafico 7. Anuncios de proyectos de IED greenfield segtn paises y region receptora seleccionada
(promedio mévil de cuatro trimestres, 2015:T1 =100)
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Fuente: elaboracion propia con base en FMI (2023b, p. 95).

De hecho, China ha visto reducida su participacion como destino de IED en sectores estratégicos,
después de mostrar durante décadas un gran dinamismo como receptor de estas inversiones. En tanto,
los flujos de IED estratégica hacia los paises asiaticos comenzaron a disminuir desde 2019 y se han
recuperado solo a partir de los primeros trimestres de 2021, mientras que los flujos hacia Estados
Unidos y Europa se han mostrado mas resistentes. En consecuencia, hacia el ultimo trimestre del 2022
existio una brecha significativa entre las nuevas inversiones dirigidas hacia Estados Unidos y Europa,
en relacion a las nuevas inversiones dirigidas a los paises de la region asiatica. Las nuevas inversiones
dirigidas a Europa representaron casi el doble de las nuevas inversiones dirigidas hacia la region
asiatica, mientras que las nuevas inversiones dirigidas hacia Estados Unidos mas que duplicaron a las
nuevas inversiones cuyo destino fue la regién asiatica y la brecha fue aiin mas amplia respecto a las
nuevas inversiones destinadas a China (FMI, 2023b).

Como sefala el estudio del FMI (2023b), esta tendencia se amplifica cuando se observa el
comportamiento de China como receptor de inversién extranjera en un sector estratégico clave como
laindustria de los semiconductores. Desde el inicio de la guerra comercial entre Estados Unidos y China,
ésta Ultima ha perdido mercado como receptora de IED de manera ininterrumpida encontrando
dificultades para recuperarse, mientras que Estados Unidos, Europa e incluso la region asiatica ya han
retomado una trayectoria de recuperacion como receptores de IED. Cabe destacar que la persistencia
por parte de China en la aplicacion de medidas de “COVID cero” también ha podido contribuir a la
tendencia sefialada.

A su vez, esto podria ser parte de una tendencia mas amplia de reasignacién de flujos de IED entre
paises. Entre el segundo trimestre de 2020 y el cuarto trimestre de 2022 la IED disminuyé alrededor de
un 20% en comparacion con los niveles promedio vigentes entre la crisis financiera mundial y la
pandemia (FMI, 2023b). Sin embargo, esta caida tampoco ha golpeado a todos los paises por igual,
dando lugar a perdedores y ganadores tanto como fuente y como destino de la IED. En este sentido,
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Asia se volvi6 comparativamente menos relevante como fuente y destino de IED, perdiendo
participacioén respecto a casi todas las regiones. En el caso de China, esta disminuyé aun mas que el
promedio asiatico como origen y destino, aunque nuevamente debe resaltarse la importancia que pudo
haber tenido la persistencia del gobierno en mantener medidas de aislamiento mas estrictas en relacién
al resto de paises. En otras regiones como Estados Unidos y Europa Emergente, en cambio, la IED
disminuy6 menos tanto como origen y destino, y en otras incluso aumenté.

Cuadro 2. Reasignacion de Inversion Extranjera Directa a través de regiones, 2020:2T-22:4T
versus 2015:1T-20:1T (desviacién en puntos porcentuales del cambio agregado: origen y destino
en vertical y horizontal respectivamente)

Resto del

26,4 7.1 53 11,4 37 247 18,6
mundo
China 2211 6,9 178 31,3 -443 319
Asia
(excluida 32 87 117 24 237 -49.2 44
China)
lieler 27,6 2.9 9, 18,1 223 13,9 115
Emergente
kel 75 117 9,3 09 98 197 8,6
avanzada
América
(excluido 18,6 273 14,9 34,0 59 13,3 276
EE. UU.)
EE. UU. 9,2 0,6 19,4 23 -40,6 21,6
América Asia
EE. UU. (excluido a\lf:r:zz?ja EnliZ:OZite (excluida China R;sl;cgddoel
EE. UU) 9 China)

Nota: los paises que integran el grupo de Europa Emergente son Rusia, Turquia, Hungria y Republica Checa. Mientras que los
paises que integran el grupo de Europa Avanzada son Alemania, Austria, Bélgica, Chipre, Dinamarca, Eslovaquia, Eslovenia,
Espafia, Estonia, Finlandia, Francia, Grecia, Irlanda e Islandia.

Fuente: elaboracion propia en base al FMI (2023b).

El reordenamiento en los ultimos afios de los flujos globales de comercio y capital entre paises y
regiones, como resultado de los conflictos geopoliticos y la competencia estratégica, antes que reflejar
un retroceso del proceso de globalizacion parece indicar un paulatino transito hacia una economia
internacional cada vez mas regionalizada y organizada en torno a grandes centros de produccioén, como
América del Norte, Europa y el Este y Sudeste Asiatico, a partir de los cuales se espera que se consoliden
nuevos bloques geopoliticos regionales (FMI, 2023B; OCDE, 2022).

En este apartado se describieron algunas de las principales sefiales de fragmentacién de la economia
mundial, las cuales comenzaron a expresarse a partir de la ultima crisis financiera internacional,
momento a partir del cual el proceso de globalizacién ha tendido a ralentizarse. Esto ha sido motivado,
en parte, por cuestiones de seguridad nacional y objetivos geopoliticos, y profundizado por un
incremento en las restricciones a los flujos comerciales y de capital particularmente en sectores
estratégicos. A su vez, la pandemia y posteriormente el conflicto entre Rusia y Ucrania profundizé la
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tendencia hacia la fragmentacién de la economia internacional produciendo un reordenamiento de los
flujos globales de bienes y capital entre paises alineados geopoliticamente, al tiempo que puso de
manifiesto las vulnerabilidades de las cadenas globales de suministro.

En este contexto, fortalecer la resiliencia de las cadenas de suministro se transformé en una prioridad
estratégica para paises y empresas, y ha contribuido a acelerar la adopcién de estrategias de resiliencia
orientadas a la reestructuracion de la produccién diferentes a la diversificaciéon, como el reshoring y
nearshoring. Estas Ultimas direcciones estratégicas tienden a reducir dos de las principales fuentes de
vulnerabilidad de las cadenas, como son la cobertura geogréafica y la interdependencia, mediante la
configuracion de cadenas de valor mas cortas geograficamente y menos fragmentadas. Dado que la
reestructuracion de la producciéon implica importantes costos inmediatos, la escala en que ésta sea
adoptada por las empresas dependera en gran parte de las medidas de politica concreta impulsadas
por los gobiernos.

Las cadenas globales de valor se consolidaron inicialmente a partir del traslado (offshoring) de una
proporcién considerable de fases y procesos productivos de diversos productos, principalmente al este
asiatico, convirtiendo a la economia china desde hace décadas en parte del centro neuralgico de la
industria mundial. Esto favorecié la creciente integracion productiva, comercial y tecnoldgica entre
China y Estados Unidos, pero desde la Ultima crisis financiera internacional existen indicios de que el
proceso de integracion econdmica ha tendido a perder fuerza, al menos en aquellos sectores
estratégicos vinculados a la seguridad nacional y la competencia estratégica. A su vez, la guerra
comercial iniciada en 2018 entre Estados Unidos y China, ha tendido a profundizar el proceso de
desvinculacién econémica. En este escenario, para ambas economias crece la incertidumbre respecto
a la posibilidad de que uno de ellos reoriente abruptamente los flujos comerciales y de capital, y
profundice las politicas de mayor autonomia productiva. En efecto, tanto Estados Unidos como China
vienen aprobando politicas que promueven la autonomia productiva, en el sentido de que favorecen el
desarrollo principalmente de industrias estratégicas en territorio nacional. Por caso, en 2021 Estados
Unidos aprobd la Infrastructure Investment and Job Act. y al afio siguiente la CHIPS and Science Act.
seguida de la Inflation Reduction Act (IRA), cada una de las cuales favorecen el desarrollo de la industria
nacional. Mientras que China hizo lo propio con la politica industrial “Made in China 2025”, entre otras
iniciativas (Bown, 2021; FMI, 2023a).

Desde entonces y hasta hoy, las causas, profundidad y consecuencias del proceso de desvinculaciéon
econdmica entre Estados Unidos y China sigue siendo tema de debate. Como se sefiala en Treacy (2021),
parte de la literatura ha caracterizado el proceso de desvinculacién econémica entre estas dos economias
como el “gran desacople” (Actis y Creus, 28 de mayo de 2019; Bremmer y Kupchan, 2020). Para estos
autores, éste representa el proceso de desvinculacién econémica y social entre Estados Unidos y China
que se manifestd con fuerza a partir de la Ultima crisis financiera internacional y que incluye la
desaceleracién de los flujos comerciales y de capital, el desmantelamiento de las cadenas globales de
valor y la disminucién de distintas formas de cooperacién entre estas economias, motivada por una
estrategia de defensa de Estados Unidos por no perder su hegemonia econémica y militar y la basqueda
por parte de China de incrementar su nivel de autonomia econémica respecto a Estados Unidos.

En este sentido, el proceso de desvinculacién econémica entre Estados Unidos y China es una de las
formas en que se expresa el conflicto geopolitico entre ambas economias. La desvinculacién
econdmica puede ser analizada, naturalmente, desde el punto de vista de una u otra economia. Del lado
de Estados Unidos, y limitado al comportamiento de los flujos comerciales y de capital, el proceso de
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desvinculacién econdémica parece estar reflejandose en una caida de las importaciones de bienes y
servicios, y de IED desde China hacia otros paises mas proximos o geopoliticamente alineados, en
particular, para las industrias vinculadas a los sectores estratégicos. Las motivaciones de Estados
Unidos por acortar sus cadenas de suministro global estaria vinculada con el objetivo de revertir los
efectos adversos del offshoring, mucho de los cuales se manifestaron a partir de la ultima crisis
financiera internacional y se agudizaron con la pandemia de COVID-19: la disminucién de su clase
media industrial, el rezago en el desarrollo de infraestructura basica, la dependencia respecto de
proveedores externos de insumos clave, y mas en general, la pérdida de competitividad en algunos
sectores frente a las empresas chinas apoyadas por el Estado (Cherif y Hasanov, 2019; Reshoring
Initiative, 2023). En este sentido, el proceso de desvinculacion econémica de Estados Unidos respecto
a China podria estar contribuyendo a la reestructuracién de las cadenas globales de suministro y
acelerando la adopcion por parte de las empresas, muchas veces apoyadas por politicas impulsadas
por el Estado, de direcciones estratégicas del tipo reshoring y nearshoring® (FMI, 2023a; FMI, 2023b;
Rudnik, 2022; UNCTAD, 2021).

Grafico 8. Importaciones de bienes de Estados Unidos desde China; en millones de ddlares;

2005-2022
|
600.000 - 25%
500.000 | | 200
400.000 |
1 15%
300.000
1 10%
200.000 |
100.000 | T 5%
0 t t t t t t t t t t t t t t t t t 0%
wn O ~ 0] (=)} o — o~ m < wn O ™~ [+ 0] [=} o - o™~
2 @ © © @ F - - = = = = = = & o &
o o o o o (=] o o o (=] o o o [=] (=] o o o
o~ o~ o~ o~ o™~ o™~ o~ o~ o~ o™~ o~ o~ o~ o™~ o™~ o~ o~ o~

Nota: serie desestacionalizada.
Fuente: elaboracion propia con base en U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA).

La guerra comercial iniciada en 2018 profundizé la disputa geopolitica entre Estados Unidos y China.
Desde principios de ese afio, en un hecho histérico por la inexistencia de antecedentes similares, la
administracién de Trump comenzé a realizar cambios arancelarios que afectan el comercio entre
Estados Unidos y China. Como resultado, por lo menos entre enero de 2017 y enero de 2021, cada pais
aumento su arancel promedio sobre las importaciones del otro en torno al 20%, alcanzando entre
aranceles y contra-aranceles mas del 50% del comercio bilateral. En enero de 2020 se firmé el Trade
Agreement (Phase One) entre ambas economias con el objetivo de detener la escalada de aranceles y
que incluyd, entre otras cuestiones, el compromiso de China de comprar USD 200 mil millones

6 Ademas, la caida de los costos de la energia a partir de una mayor disponibilidad de gas shale y petréleo esta contribuyendo a
incrementar los beneficios de las industrias intensivas en uso de energia que se localizan en Estados Unidos. Por ejemplo,
aquellas vinculadas a la produccion de quimicos, cemento, fertilizantes, etc. (De Backer et al., 2016).
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adicionales de un subconjunto de bienes y servicios de Estados Unidos. Mientras que Estados Unidos
asumié el compromiso de suspender una nueva ronda de aranceles y reducir los aranceles de algunos
productos, al mismo tiempo que mantuvo aranceles sobre otros productos (Bown, 2021).

No obstante, luego de una fuerte caida en las importaciones de bienes y servicios de Estados Unidos a
China, los dos afios siguientes al cambio en la politica arancelaria de la administracion Trump, estas
han tendido a recuperarse. No obstante, la participacion de las importaciones de Estados Unidos desde
China sobre las importaciones totales de Estados Unidos no ha parado de caer desde 2018. Las
importaciones de bienes y servicios de Estados Unidos en 2022 fueron las mas altas de la historia.
Medidas en délares corrientes, las importaciones de bienes y servicios de China llegaron a los
USD 564.000 millones, lo que representd un 7% de aumento respecto al 2020. De todas maneras, si se
toma en cuenta el proceso inflacionario por el que ha transitado Estados Unidos, probablemente en
términos de volumen la recuperacién seguramente no sea tan espectacular.

Segln Bown (2023), a pesar del acuerdo comercial firmado entre Estados Unidos y China en 2020, al
dia de hoy los aranceles vigentes cubren alrededor de dos tercios del total de las importaciones de
Estados Unidos desde China. De acuerdo a este mismo autor, se puede tener otra idea sobre el
comportamiento de las importaciones de Estados Unidos desde China si éstas se desglosan segun tres
grupos de productos de acuerdo a los distintos niveles arancelarios:

Aquellos productos importados desde China que enfrentan un arancel de guerra comercial asociado
al 25% (Lista 1, 2 y 3) disminuyeron en 2022 un 25% respecto a los Ultimos 12 meses anteriores al
inicio de la guerra comercial, mientras que las importaciones de Estados Unidos desde el resto del
mundo aumentaron un 40% durante igual periodo, reflejando en lo que toca a estos productos una
desvinculacién de Estados Unidos respecto a China. Incluyen la lista de estos productos los
semiconductores, hardware de Tl y algunos productos electronicos de consumo.

Las importaciones de los productos que desde siempre estuvieron excluidos del cambio de politica
arancelaria (sin arancel) han tendido a incrementarse. En 2022 las importaciones estadounidenses
de productos chinos incluidos en este grupo fueron un 42% mas altas en relacién a los 12 meses
previos a la guerra comercial, al tiempo que las importaciones de estos mismos productos desde el
resto del mundo fueron 38% superiores. Como parte de esta lista de productos se encuentran los
juguetes, consolas de videojuegos, teléfonos inteligentes, computadoras portatiles y monitores de
computadora, cuyo incremento de la demanda estuvo muy relacionado con el cambio de habito que
produjo en los hogares la pandemia. Ademas, estos explicaron gran parte de todo el repunte de las
importaciones de bienes desde 2021.

Las importaciones de los productos incluidos en la Lista 4A, asociados a prendas de vestir y calzado,
a los que se les aplicé en septiembre de 2019 una tasa arancelaria del 7,5%, se redujeron en 2022
alrededor de un 8% respecto a los 12 meses anteriores a la aplicacién del arancel, mientras que las
importaciones del resto del mundo para el mismo periodo aumentaron un 46%.
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Grafico 9. Importaciones anuales de bienes de Estados Unidos desde China por lista arancelaria,
en millones doélares 2017-2022
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Nota: cada color y sus gradientes siguen el criterio segun lista.
Fuente: Bown (2023).

Grafico 10. Importaciones mensuales de bienes de EEUU desde China y el Resto del Mundo por
lista arancelaria (indice junio 2018=100)
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Nota: cada color y sus gradientes siguen el criterio segun lista.
Fuente: Bown (2023).
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La caida en las importaciones de Estados Unidos de productos como las prendas de vestir y calzados
desde China es indicativo para algunos analistas de un posible cambio en las cadenas de suministro
de Estados Unidos hacia terceros paises, pero por otros motivos econdmicos no estrechamente
relacionados al fortalecimiento de la resiliencia econémica y autonomia productiva, sino a la busqueda
de salarios mas bajos dado el caracter trabajo intensivo de la produccion de estos bienes. En este
sentido, entre los paises de la regién asiatica, Vietham parece ser un destino probable y aunque su
repunte como origen de las importaciones de Estados Unidos se observa desde antes de la guerra
comercial, también es cierto que esta tendencia se ha acelerado a partir de 2018 (Bown, 2022).

Por otra parte, en América del Norte, México aparece como una opcién natural de nearshoring para acortar
las cadenas de suministro que sirven al mercado de Estados Unidos, en mayor medida luego de la entrada
en vigor en 2020 del Acuerdo entre los Estados Unidos, México y Canada (USMCA, por sus siglas en
inglés). No obstante, en comparacién con sus competidores clave del sudeste asidtico, con los que
compite por las inversiones de empresas que estan reestructurando sus cadenas de suministro de Asia-
Pacifico, su capacidad para captar nuevas inversiones no ha sido superior. A pesar de contar, en relacién
a los principales competidores asiaticos, con una ventaja en el costo de la mano de obra que podria incidir
indirecta y positivamente sobre las estrategias de resiliencia de las firmas estadounidenses, la existencia
de costos adicionales de produccién y distribucion vinculados a las regulaciones comerciales mexicanas,
suministros de energia inadecuados, infraestructura vial y ferroviaria deficiente y un clima de inversién
menos propicio, erosionan su capacidad de atraccion (Schott, 2021).

Grafico 11. Importaciones anuales de bienes de Estados Unidos desde México (eje izq.) y paises
seleccionados (eje der.), en millones ddlares 2017-2022
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Fuente: elaboracion propia con base en U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA).

Por otra parte, la IED de Estados Unidos en China muestra sefiales de estancamiento o retroceso, segun
se atienda a sus distintas modalidades, lo que parece ser indicativo de un redireccionamiento hacia
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otros paises y regiones, al menos en algunos sectores estratégicos’. Las estadisticas de IED
comprenden tres cuentas estadisticamente distintas: las posiciones de inversién directa (stock de
inversion), las transacciones financieras de inversion directa (inversiones netas en la economia
declarante) y las rentas de inversion directa (resultados obtenidos por los inversores), cada una de las
cuales reflejan distintas tendencias (OCDE, 2008).

Las posiciones de IED de Estados Unidos en China han tendido a desacelerarse desde la Ultima crisis
financiera internacional. Las posiciones de IED son indicativas del stock de IED y por tanto, del
acumulado de IED en el pais receptor. Por otra parte, los ingresos por IED vinculados a las rentas
obtenidas por inversores directos no dejaron de disminuir desde 2018 en coincidencia con el inicio de
la guerra comercial. Aunque en 2021 han tendido a repuntar, estas siguen siendo un 40% inferiores al
nivel registrado el afio anterior a la guerra comercial. Cabe resaltar que los ingresos o rentas de
inversion directa responden en gran medida a la magnitud del stock de IED, dado que este refleja el
stock de la inversién total. En todo caso, la renta de inversién directa refleja un analisis de mas corto
plazo y en este sentido, es indicativo de una posible desvinculacion econdmica de Estados Unidos
respecto a China. Por su parte, las transacciones financieras de IED de Estados Unidos en China
también tendieron a disminuir desde el inicio de la guerra comercial, aunque con un repunte en 2020.
Entre 2020 y 2017 la caida de las transacciones financieras fue del 64%, superando en mas de 20 pp. a
la caida registrada por los ingresos de IED en igual periodo. Las transacciones financieras, ademas de
reflejar informacion sobre un comportamiento de corto plazo, es un indicador complementario del
atractivo que representa la economia receptora de la IED para la economia declarante (OCDE, 2008).
Asi, al igual que los ingresos de IED, las transacciones de IED pueden estar dando sefiales del proceso
de desvinculacion econémica de Estados Unidos respecto de China.

Grafico 12. Inversién Extranjera Directa de Estados Unidos en China, segun principales cuentas:
transacciones financieras, ingresos y posicion, en millones de délares 2010-2021
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Nota: las salidas (+) aumentan la posicién de inversién directa de Estados Unidos en el exterior, mientras que las entradas (-)
reducen la inversion directa de Estados Unidos en el exterior.
Fuente: elaboracion propia en base U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA).

7 Pueden consultarse estos sectores en el Anexo 2.
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Las transacciones financieras de IED, como indicador al menos complementario de la atraccion de la
economia receptora, también pueden desagregarse a nivel de industria y reflejar comportamientos
diferenciados.

En este sentido, si se compara el promedio simple de las transacciones financieras de IED por parte de
EEUU en China, entre el periodo posterior a la guerra comercial (2018-2021) y el periodo que integran
los tres afios anteriores a la misma (2014-2017), se observa que un conjunto de industrias han reducido
su transacciones hacia China: Alimento (-164,3%), Quimicos (-7,0%), Metales Primarios y Fabricados (-
10,5%), Maquinaria (118,5%), Equipos de transporte (-62,2%), Informacién (-84,7%), Sociedades de
cartera (-200,1%) y Otras industrias (-44,8%).

Grafico 13. Inversién Extranjera Directa (IED) de Estados Unidos en China (transacciones
financieras) segun industrias: cambio porcentual entre el promedio anual del periodo (2014-2017)
y (2018-2021)
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Nota: conforman el conjunto de la industria manufacturera: Alimento, Quimicos, Metales primarios y fabricados, Maquinaria,
Computadoras y electronicos, Equipos electrodomésticos y componentes eléctricos, Equipos de transporte y Otras
manufacturas.

Fuente: elaboracion propia en base U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA).

La evolucién de indicadores clave de las Empresas Multinacionales (EM) de Estados Unidos con filiales
en China, en términos de empleo y ventas, muestran sefiales consistentes con un menor interés de las
empresas estadounidenses en China. En 2019, antes de la pandemia y después de iniciada la guerra
comercial, el empleo generado por las EM de Estados Unidos en China cayé un 2.7% respecto al afio
anterior y se mantuvo en niveles similares al afio siguiente. En el mismo periodo, las ventas de las EM
de Estados Unidos en el mercado chino cayeron, aunque se traté de una disminucién poco significativa.
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Grafico 14. Empleo de empresas Grafico 15. Ventas de las empresas
multinacionales de Estados Unidos; millones de = multinacionales de China; millones de délares;
empleos; 2012-2020 2012-2020
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Nota: el aumento en la mayoria de las actividades de las empresas multinacionales de Estados Unidos de 2013 a 2014 parece
reflejar, en gran medida, la mejora en la cobertura de estas actividades en la Encuesta comparativa de inversion directa de
Estados Unidos en el extranjero del afio 2014. Por otra parte, cabe resaltar que 2020 es el ultimo dato disponible.

Fuente: elaboracién propia en base U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA).

Como se pudo observar en este apartado, existen sefiales de que Estados Unidos pudo haber iniciado
un proceso de desvinculacién econdémica respecto a China, aunque la profundidad que pueda llegar a
tomar este proceso sigue siendo algo incierto. Las importaciones estadounidenses de bienes chinos
han tendido a disminuir y perder participacion sobre el total de las importaciones de Estados Unidos.
Esta tendencia ha sido profundizada por la guerra comercial iniciada en 2018, especialmente en los
productos asociados a industrias estratégicas y también, aunque en menor medida, en productos
vinculados a prendas de vestir y calzado. Desde el punto de vista de algunos analistas, estos ultimos
productos asociados a industrias intensivas en trabajo, podrian estar siendo relocalizados en el sudeste
asidtico, antes que en México, impulsado por la oferta de costos laborales inferiores, que si bien
sobrepasan las motivaciones de las estrategias de resiliencia, pueden contribuir a profundizarlas.

Por otra parte, el stock de IED de Estados Unidos en China ha tendido a estancarse, mientras que los
ingresos de los inversores de IED en este mismo pais caen fuertemente desde 2018, y las transacciones
financieras vienen reflejando el mismo comportamiento aln desde antes. Las transacciones
financieras, tradicionalmente asociadas al poder de atraccién de una economia receptora, indican una
disminucion entre el periodo (2018-2021) y (2014-2017), especialmente en sectores vinculados a
alimentos, maquinaria y equipos de transporte, entre otros. Este comportamiento de la IED de Estados
Unidos en China, es coherente con el que estdn mostrando las multinacionales estadounidenses en el
pais asiatico, que han visto disminuir la generacién de empleo desde por lo menos el 2019.

La tendencia hacia una posible reconfiguracién de la produccién mundial involucra decisiones sobre la
ubicacion de la produccidn, y por tanto, decisiones de inversion y desinversion. En este sentido, se
espera que una reconfiguracién de la produccién no afecte de la misma manera a los distintos paises
e industrias.

A diferencia de las economias emergentes y en desarrollo, la direccion estratégica asociada al reshoring
podria contribuir a incrementar el peso relativo de las economias avanzadas como destino de la IED,
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con efectos positivos sobre variables clave como el producto y el empleo industrial. En cambio, para
las economias emergentes y en desarrollo, cuyas estrategias de industrializaciéon han estado
tradicionalmente ligadas a la importacion de bienes intermedios y la recepcion de flujos de capital, esta
podria representar importantes dificultades si no encuentran formas de reemplazar la reversion de
estos flujos. No obstante, otras economias emergentes y en desarrollo podrian verse beneficiadas de
otra direccion estratégica como el nearshoring, al transformarse en el destino de la produccién
industrial relocalizada en otros paises mas cercanos y alineados geopoliticamente.

Las actividades industriales también presentan distinto nivel de riesgo de exposiciéon a la
reconfiguracién de la produccién (reshoring/nearshoring y diversificacién). En este sentido, el peso
relativo que cada una de estas industrias tenga en los paises emergentes y en desarrollo es un
indicativo de los desafios que probablemente enfrenten. Son elementos clave del nivel de riesgo de la
industria especifica la longitud y la distribucién geografica de la cadena global de valor. La longitud se
vincula a la cantidad de etapas de produccién involucradas, mientras que la distribucién geografica
refleja el grado de concentracion del valor agregado entre los paises que participan del proceso de
produccidn. Asi, la reconfiguracidn de la produccién para fortalecer la resiliencia puede ser interpretada
como una transicion desde cadenas globales de valor mas largas y concentradas hacia otras mas
cortas y distribuidas, a través de las direcciones estratégicas de reshoring o nearshoring y
diversificacion respectivamente (UNCTAD, 2020).

De acuerdo a la metodologia propuesta por la UNCTAD (2021)8 para un conjunto de industrias
seleccionadas, estas pueden ser agrupadas segun tres niveles de exposicidon al riesgo de
reconfiguracion productiva: alto, medio y bajo. Donde a una mayor (menor) longitud y menor (mayor)
distribucién geografica del valor agregado de la cadena de valor existe un mayor (menor) riesgo de
exposicién a la reconfiguracion productiva.

Entre el grupo de industrias con un nivel alto de exposicion se encuentran ramas industriales como
automotriz, electrénica, maquinaria y equipo, textiles y prendas de vestir. Estas industrias son
tradicionalmente las mas intensivas en cadenas globales de valor y son en general los sectores clave
de las estrategias de industrializacién de las economias en desarrollo. Por lo que un movimiento hacia
una reconfiguracién productiva tendria un importante impacto en estas economias. La industria
automotriz y la electronica son intensivas en capital y aprovechan economias de escala a partir de
centros de produccion concentrados y especializados para optimizar la eficiencia y los costos de
suministro. En este sentido, podrian estar mas expuestas a las presiones de relocalizacion. Por su parte,
industrias como las de textil y prendas de vestir, mas intensivas en trabajo, aprovechan las diferencias
salariales entre paises para disminuir costos y suelen inclinarse hacia una mayor diversificacién.

En el otro extremo, un grupo de industrias que presentan un nivel bajo de exposicién son las industrias
upstream altamente dependientes de los recursos naturales, sean industrias extractivas o basadas en
la agricultura. Son también parte de este grupo las industrias de servicios de transporte y logistica.
Estas actividades se caracterizan por tener cadenas de valor mas cortas y un valor agregado originado
principalmente por el activo especifico de ubicacion.

Mientras que un grupo de industrias caracterizadas por un nivel medio de exposicidn, aunque con
diferencias, lo constituyen la industria de alimentos y bebidas, productos quimicos, farmacéuticos y de

8 El estudio evaluo el nivel de exposicion al riesgo de un conjunto de industrias que representan cerca del 60% del valor anunciado
en inversidn en nuevas instalaciones (inversiones greenfield) durante el periodo 2015-2019. Ver:
https://unctad.org/es/publication/informe-sobre-las-inversiones-en-el-mundo-2021.
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servicios (negocios y financieros). Las dos primeras se organizan tipicamente en cadenas de valor
estructuradas regionalmente que replican el esquema de las cadenas de valor mundiales, largas y
verticalmente integradas. Industrias como la farmacéutica y de servicios, por su parte, tienen cadenas
de suministro mas cortas y concentradas donde las operaciones se distribuyen, pero la mayor parte del
valor se comparte entre unos pocos lugares. Este ultimo grupo de industrias podrian estar expuestas a
mayores presiones politicas por reestructurarse.

Figura 1. nivel de exposicion al riesgo segtn industrias seleccionadas
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Fuente: elaboracion propia con base en UNCTAD (2021).

El impacto diferenciado de una probable reconfiguracién de la producciéon mundial sobre las distintas
industrias es un indicio del impacto que podria tener esta tendencia sobre los paises de América del
Sur. En este sentido, dado el alto peso relativo que tienen los recursos naturales y las industrias
intensivas en recursos naturales sobre las canastas exportadoras de los paises de América del Sur
(Argentina, Brasil y Chile), es probable que al menos en estos segmentos el impacto sea poco relevante.
Algo similar, aunque por otras razones, se espera para los paises que participan en la cadena de valor
automotriz.

A diferencia de otras regiones, América del sur no ha logrado generar niveles de integracién econémica
comparables a los niveles de otras regiones. En este sentido aquellos paises cuyas industrias se
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encuentren mas integradas regionalmente seguramente estaran mejor preparadas ante cambios en las
politicas comerciales e industriales de sus principales socios. Este puede ser el caso de la industria
automotriz de Argentina y Brasil cuyo nivel de integracién es muy alto. De todas maneras, la tendencia
hacia una reconfiguracién de las cadenas globales de valor es incierta, y no se sabe como los paises
de la regioén participaran de la misma. Pero parece probable que aquellos paises que ya se encuentran
insertos en redes de produccién centradas alrededor de Estados Unidos, como México, Costa Ricay la
Republica Dominicana se encuentren mejor posicionados (CEPAL, 2021). En cualquier caso,
profundizar la integracion regional puede ser un complemento de la insercion a cadenas globales de
valor, mediante mas y mejor infraestructura, facilitacién de comercio y armonizacién regulatoria
(CEPAL, 2022).

Como se pudo revisar, la adopcion de estrategias por parte de las firmas y los paises para reforzar la
resiliencia de las cadenas de suministro, parece ser consistente con un conjunto de nuevas tendencias
de la economia mundial: nuevos riesgos para las cadenas de suministro, mayores tensiones
geopoliticas que estan reorientando los flujos comerciales y de capital, y mayor competencia
estratégica asi lo demuestran. En funcion de dichas tendencias, se espera que en adelante la adopcién
de estrategias de diversificacion, reshoring o nearshoring sigan ganando peso en la toma de decisiones.
Al mismo tiempo, los altos costos que implica una reestructuracion de las redes de produccion
implicitas en las cadenas globales de valor hacen prever que en el corto plazo estas tendencias sélo se
aceleren como resultado de decisiones de politica concreta, y de hecho, muchas de las principales
economias vienen implementando politicas en este sentido. En el largo plazo, un contexto internacional
cada vez mas incierto y nuevos riesgos para las cadenas de suministro parecen indicar que, al menos
en ciertos sectores, cadenas de suministro mas cortas y diversificadas seran una alternativa creciente.

Para las economias emergentes y en desarrollo las nuevas estrategias de resiliencia de los principales
paises socios podrian complicar sus estrategias de desarrollo, dada su alta dependencia de los flujos
comerciales y de capital. No obstante, sobre todo para los paises de América del Sur, el alto peso de
las industrias intensivas en recursos naturales en sus canastas de exportacién, asegura cierto grado
de proteccion. Por otro lado, la competencia por atraer la desinversion de ciertas regiones y paises
también brinda un margen de posibilidades. De cualquier manera, complementar las estrategias de
insercién internacional con cadenas de valor cada vez mas regionales puede contribuir, probablemente,
a que los nuevos desafios y oportunidades que presenta el nuevo contexto internacional puedan ser
aprovechadas.
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Restricciones de bienes (por sector) N° de restricciones
Productos de hierro o acero 1004

Otros productos metalicos fabricados 777
vehiculos de motor, remolques y_semirremolques; partes 772
Cereales 677
Productos quimicos y organicos bdsicos 596
Restricciones de servicios (por sector) N° de restricciones
Servicios financieros, de seguros y de pensiones (excluido banca de 74
inversion)

Transporte local y servicios turisticos para pasajeros 62
Servicios de transporte aéreo y espacial de carga 34
Servicios de telecomunicaciones por internet 33
Servicios de transporte de larga distancia a pasajeros 33
Restricciones de inversiones (por producto) N° de restricciones
Otras aeronaves; naves espaciales y vehiculos suborbitales y de lanzamiento 32

de naves espaciales

Aparatos telefénicos, incluido teléfonos para redes celulares o para otras 26
redes inaldmbricas; otros aparatos para la transmision y recepcion de voz,

imagenes u otros datos., incluidos los aparatos para la comunicacion en una

red aldmbrica o inaldambrica.

Bombas, granadas, torpedos, minas, proyectiles y municiones de guerra 23
similares y sus partes; cartuchos y otras municiones y proyectiles y sus
partes, incluidos los tacos de perdigones y cartuchos.

Aparatos emisores de radiodifusion o television, incluso con aparato receptor 21
o de grabacion o reproduccién de sonido incorporado; camaras de television,
camaras digitales y videocamaras

Circuitos electronicos integrados. 21

Fuente: Global Trade Alert.
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Metodologia

Los datos de ganancias de NL Analytics (Hassan y otros 2019) y un estudio del Atlantic Council se
combinan para obtener la definicion de sectores estratégicos (SEC). Especificamente, se definen
sectores estratégicos a nivel de industria de 3 digitos. En primer lugar, los sectores estratégicos
resultan de una lista propuesta por Atlantic Council que identifica como estratégicos los siguientes
sectores: semiconductores, telecomunicaciones e infraestructura 5G, equipos necesarios para la
transicion verde, ingredientes farmacéuticos y minerales estratégicos y criticos. Estos sectores estan
mapeados en la clasificacion industrial de 3 digitos basada en la Revisién 4 de la ClIU. En segundo
lugar, entre los sectores de manufactura y mineria, los grupos industriales de 3 digitos que caen en los
3 deciles principales de menciones de términos relacionados con la relocalizaciéon, en las
presentaciones corporativas entre 2017-2022 se agregan a la lista. Se excluye la fabricacion de textiles,
que también cae en los 3 primeros deciles de las menciones de términos de relocalizacién.

Como se describe en las definiciones de la SEC 3

Fabricacion de productos quimicos bdsicos, fertilizantes y compuestos de nitrégeno, plasticos y
caucho sintético en formas primarias - Fabricacién de baterias y acumuladores - Fabricacién de
productos de hornos de coque - Fabricacion de productos electrénicos de consumo - Fabricacion de
electrodomésticos - Fabricacion de componentes y tableros electrénicos - Fabricacién de maquinaria
de uso general - Fabricacion de equipos de medicién, prueba, navegacidn y control; relojes - Fabricacion
de vehiculos automotores - Fabricacion de productos minerales no metalicos - Fabricacion de
productos farmacéuticos, quimicos medicinales y botanicos - Extraccion de minerales metalicos no
ferrosos - Actividades de apoyo a la extraccién de petréleo y gas natural.

Ademads, los siguientes subsectores del cédigo CIIU 20 (Fabricaciéon de Sustancias y Productos
Quimicos) para los cuales no existe mapeo en la clasificacién SEC: Productos bioldgicos (excepto
diagnéstico) - Sustancias de diagnéstico in vitro - Otros (Biotecnologia) - Pesticidas, fertilizantes y otros
productos quimicos agricolas.

Fuente: FMI (2023b).
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