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Flash Note: China habla claro: el White Paper revela que Pekin
ya ha elegido el camino de la Confrontacion.

Esta mafana, temprano como es habitual— me he conectado a mis
suscripciones en China: peridédicos, pddcast... Todo con la intencién de anticipar
qué decisiéon adoptaria hoy el gobierno ante la gravisima coyuntura de la entrada
en vigor de los aranceles del 104 %. Lo primero con lo que me he topado ha sido
la publicacién, por parte del Consejo de Estado, de lo que ellos denominan el
“Libro Blanco”: un extenso tratado en el que despliegan su visiéon sobre las
relaciones comerciales entre China y Estados Unidos. Lo he leido... y puedo
confirmar que el titulo es lo mas ligero del documento.

Pues bien, mientras lo lefa —y debo confesar que contenia la respiracién a cada
parrafo— fui tomando conciencia de lo que iba a ser la respuesta de Pekin ante la
agresion arancelaria de Washington. Ustedes lo han visto esta tarde, con el
anuncio oficial de represalias de China, que elevan al 84 % los aranceles a
productos estadounidenses. Yo, en cambio, ya lo intuia a las 5:30 de la mafiana.

A partir de este White Paper, ;Qué cabe esperar sobre el futuro de este grave
conflicto entre los EE.UU y China?

La primera conclusién, tras una tensa lectura, es que no podemos, no debemos,
esperar la reversion de las hostilidades. Mas bien al contrario. ;Por qué? Mi
impresidn acerca del tono (técnico) y el contenido de este White Paper, es que
busca construir una narrativa estructurada en torno a la idea de una China que
respeta las reglas, mientras que sitiia a los EE.UU. en el lado del incumplimiento
de esas reglas. Es decir, cero autocriticas.

Por otro lado, no he encontrado en todo el documento indicio alguno de
propuestas practicas orientadas a una desescalada, lo que debilita su valor como
base para una solucién negociada. Ignoro si la intencién era tender puentes. Si
ese fue el propédsito, la formulacién resulta claramente desacertada. En
consecuencia, queda la impresion de que el objetivo no era, en absoluto, facilitar
el acercamiento. Lejos de contribuir a la distensién, el documento acentta la
confrontacion discursiva.

“Tras la lectura de este White Paper, una primera conclusién es que no debemos
esperar la reversion de las hostilidades.”

Intencion del documento. Intencion de Pekin

En clave positiva: 1) El documento es un posicionamiento oficial del gobierno
chino en el que reivindica la naturaleza mutuamente beneficiosa de las
relaciones econdémicas y comerciales entre China y Estados Unidos.

2) El documento reafirma el compromiso de China con el libre comercio y las
reglas de la OMC. Segun ellos, “Pekin ha reforzado la proteccién de propiedad
intelectual, notificado subsidios de forma transparente y mantenido la
estabilidad del RMB”.
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En clave negativa: 1) Utilizan el documento para denunciar lo que perciben como
incumplimientos sistematicos por parte de EE.UU. del Acuerdo Econdémico y
Comercial Fase Uno. (Washington dice que China no ha cumplido ni el 63% del
acuerdo). 2) Aprovechan para rechazar el unilateralismo y la politizacion de la
economia por parte de EE.UU.

Un resumen (en bullet points):

El mensaje central del White Paper es que China quiere proyectarse como una
potencia responsable y constructiva, mientras que presentan a los EE.UU como
proteccionistas, unilaterales y contrarios a los principios del multilateralismo.

No hay ambigiiedad en la voluntad del documento. De forma cristalina exponen
datos para deslegitimar las medidas estadounidenses y presentar a China como
cumplidora, dialogante y victima.

Pekin utiliza el documento para sefializar que se orienta ahora mas a la defensa
reputacional que a una estrategia pragmatica de resolucién negociada.
Resistencia y devolver golpe por golpe.

La creciente distancia estrategica entre ambas potencias, a estas alturas, sugiere
la posibilidad de medidas que trascienden el dmbito estrictamente arancelario.”

Implicaciones para los mercados:

La creciente distancia estratégica entre ambas potencias, a estas alturas, sugiere
la posibilidad de medidas que trascienden el ambito estrictamente arancelario.
Entre los escenarios que cabe contemplar —aunque atn especulativos— figuran
restricciones a la presencia de ADRs de empresas chinas en mercados clave de
EE. UU,, asi como posibles ajustes cambiarios (devaluaciones) por parte de Pekin
que podrian repercutir en la estabilidad financiera del resto de economias
asiaticas y latinoamericanas. En el extremo mas adverso, no puede descartarse
un episodio de tensiéon que combine rasgos de la crisis asiatica (1997 iniciada
con la devaluacién del Bath Tailandés, que arrastré al resto de monedas
regionales) y la crisis del tequila (1994 por devaluacién del peso mexicano y que
arrastro al resto de América Latina).

Cordiales saludos
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