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La cumbre entre Estados Unidos y China tendra lugar este jueves y viernes en Pekin.
Habra muchos temas importantes que seran discutidos por las dos superpotencias,
pero el conflicto con Iran ocupara un lugar central. A continuacion, nos centramos en
qué asuntos probablemente seran abordados y cuales es probable que se pospongan.

La Cumbre

Esta cumbre estaba originalmente prevista para marzo, pero fue pospuesta por el
presidente Trump debido al conflicto con Iran. A pesar de que el conflicto continta en
curso, la cumbre seguira adelante. Esperabamos que ya existiera un acuerdo de paz
cuando comenzara la cumbre, permitiendo que ambas naciones se centraran en otros
temas importantes. Ahora, creemos que muchos de esos temas quedaran en
segundo plano. Se necesitan mas conversaciones y es posible que se retomen mas
adelante este afo, ya que se espera que el presidente Xi viaje a Estados Unidos para
asistir a la cumbre del G20 en Florida en diciembre.

Iran

Obviamente, poner fin al conflicto sera el principal tema de la agenda. Nos decepciona
gue un acuerdo siga siendo dificil de alcanzar, especialmente tras los informes de que
China ya desempefo un papel entre bastidores para lograr que Iran asistiera a
conversaciones de paz en Pakistan el mes pasado. Nos encontramos en un punto
muerto y, por ello, esperamos que China presione a Trump para encontrar una
solucion, al mismo tiempo que ejerce presion sobre Iran para alcanzar un acuerdo.
China es el mayor aliado de Iran, comprando hasta el 90 % de su petréleoy
proporcionando a cambio una importante asistencia humanitaria y militar.

No se trata solo de Iran. China depende enormemente de los envios energéticos
provenientes de los estados del Golfo. China compra cerca del 40 % de todos los
envios de petréleo que atraviesan el Estrecho de Ormuz, lo que representa entre el 45
%y el 50 % de sus necesidades de crudo. China también obtiene alrededor del 30 %
de sus necesidades de gas natural licuado (GNL) a través del Estrecho de Ormuz.
Antes del conflicto, China acumulé enormes reservas de petroleo estimadas en 1.4
mil millones de barriles. Esto equivale aproximadamente a entre tres y cuatro meses
de sus necesidades totales. Ademas, han surgido informes de que China ya esta
reorientando su abastecimiento energético hacia fuentes alternativas, incluyendo
Rusia y Brasil.
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Aungue China ha intentado proteger su economia de la actual crisis de suministro, no
puede soportar un cierre prolongado del Estrecho de Ormuz. Por eso Xi presionara a
Trump para poner fin al conflicto cuanto antes. En este caso, no esperamos ningun
tipo de quid pro quo. Mas bien, creemos que Xi simplemente instara a Trump a limitar
el creciente dafio a la economia global, lo que seria beneficioso para ambas naciones.

Taiwan

Los informes sugieren que Taiwan sera un tema importante para China durante la
cumbre. Sin embargo, sospechamos que, con los riesgos geopoliticos ya elevados en
Europa y Medio Oriente, Estados Unidos intentara posponer este asunto para futuras
cumbres. A principios del afio pasado, el Congreso aprobd un paquete de armamento
de $14 mil millones de dolares para Taiwan, pero desde entonces ha permanecido
estancado a la espera de la aprobacion final de la administracion Trump. Los
informes sugieren que el retraso busca mantener bajas las tensiones antes de la
cumbre prevista y, por ello, esperariamos que el paquete sea aprobado
posteriormente.

El presidente Trump ha dicho que discutiria las ventas de armas estadounidenses a
Taiwan. De ser asi, Trump simplemente deberia decirle a Xi que las ventas de armas a
Taiwan seguiran adelante segun lo previsto, ya que discutirlo con él iria en contra de
las llamadas «Seis Garantias» que han regido las relaciones entre Estados Unidos y
Taiwan desde la era Reagan. Estas establecen que Estados Unidos no 1) pondra fin a
las ventas de armas a Taiwan, 2) consultara con China respecto a las ventas de
armas a Taiwan, 3) mediara en ningun conflicto entre Taiwan y China, 4) revisara la
Ley de Relaciones con Taiwan, 5) modificara su posicion sobre la soberania de
Taiwan, ni 6) reconocera la soberania china sobre Taiwan.

A pesar de las preocupaciones persistentes, no creemos que China intente tomar
Taiwan militarmente. China ha estado utilizando el conflicto con Iran para
posicionarse como un lider global responsable. Ademas de sus esfuerzos de
mediacion en el conflicto con Iran, han surgido informes de que China ha enviado
combustible a socios comerciales regionales como Filipinas y Vietnam en sus
continuos esfuerzos por aumentar su denominado poder blando. Una invasion de
Taiwan haria que esos esfuerzos de construccion de confianza se detuvieran
abruptamente.
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Comercio e Inversioén

Los informes sugieren que Estados Unidos querra discutir las mayores compras de
productos agricolas estadounidenses, asi como un aumento de la inversion en
Estados Unidos. ¢Por qué otra razon el presidente Trump llevaria a ejecutivos de
Apple, Tesla y Boeing a la cumbre? Esta es un area en la que podriamos ver algunos
avances modestos.

En pocas palabras, China tiene algo que Estados Unidos quiere (tierras raras),
mientras que Estados Unidos tiene algo que China quiere (tecnologia avanzada de
chips). Por ello, podriamos ver movimientos por ambas partes para impulsar el
comercio y la inversion bilateral en un esfuerzo conjunto por evitar fricciones
comerciales que puedan extenderse a estas dos areas clave. Sin embargo,
esperamos que ambos paises mantengan controles estrictos sobre las exportaciones
de tierras raras y tecnologia de chips con el fin de conservar su ventaja en futuras
negociaciones comerciales. Cabe destacar que China ha cumplido en gran medida su
compromiso de comprar mas soja estadounidense, pero sus compras de maiz y otros
granos han quedado rezagadas.

Aranceles

Las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China han estado latentes desde |a
primavera pasada, cuando Estados Unidos elevo los aranceles a China hasta el 145 %,
lo que llevo a China a aumentar sus aranceles sobre Estados Unidos hasta el 125 %.
Tras una reunion de emergencia en Ginebra el pasado mes de mayo, se impuso la
sensatez y esos aranceles se redujeron al 30 % y 10 %, respectivamente. Hubo un
amplio acuerdo para continuar las conversaciones y, basicamente, ahi es donde nos
encontramos ahora. En este aspecto, esperamos pocas novedades. Actualmente nos
encontramos en una tregua incomoda y, por ello, simplemente no hay necesidad de
introducir una nueva guerra comercial en un entorno global ya de por si incierto. Es
probable que China se queje de las investigaciones en curso bajo la Seccion 301
sobre sus practicas comerciales, lo que podria llevar a Estados Unidos a suavizar sus
conclusiones con el fin de mantener la tregua actual.

Implicaciones Para la Inversion

Poner fin al conflicto con Iran seria la noticia mas importante que podria surgir de
esta cumbre. Sin embargo, estamos lejos de un desenlace, por lo que solo podemos
esperar gue se siembren las semillas para un futuro acuerdo. Las sefales de avance
serian positivas para el sentimiento del mercado.
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Por otra parte, creemos que ambas naciones haran esfuerzos concertados para
destacar avances en una variedad de temas. Por ejemplo, los mercados globales
probablemente reaccionarian positivamente ante cualquier progreso, aunque sea
modesto, en el fortalecimiento del comercio y la inversion bilateral, asi como en evitar
fricciones comerciales. Los mercados globales también son sensibles a los riesgos
geopoliticos y, por ello, ambas naciones probablemente realizaran un esfuerzo
conjunto para minimizar cualquier friccion.

En resumen: a pesar de las diferencias persistentes en diversas areas, creemos que
los presidentes Trump y Xi destacaran los aspectos positivos. Dados los riesgos
continuos para la economia global derivados del conflicto con Iran, ambos tienen
interés en mantener una relacion cordial de cara al publico. Esto deberia permitir que
continle el repunte de los mercados bursatiles, especialmente si se observan indicios
de avance hacia un acuerdo de paz.
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