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La desglobalización: los impactos económicos por venir
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La guerra de Ucrania nos muestra el camino:

hacia un mundo multipolar con nuevos actores
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2 tercios de la población mundial viven en países neutrales o alineados 
con Rusia en la guerra de Ucrania

Fuente: The Economist

Rusia cuenta con más apoyo del que parece

Rusia y China llevan décadas tratando de 
ganar influencia en países de África, 
Sudamérica y Sudeste asiático
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El mapa de las sanciones a Rusia de hace un año
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Se parece mucho a los países que tienen más deudas con China

El proyecto chino OneBeltOneRoad

#OBOR, que financia la construcción de 

infraestructuras portuarias, ferroviarias y 

terrestres, ha endeudado a muchos 

países con China y ahora se ha 

convertido en su principal acreedor



© Caixabank, S.A. 
Se prohíbe su reproducción y comunicación o acceso a terceros no autorizados

Los intereses variables de los países: el ejemplo del golfo pérsico

USA ha pasado de ser el principal cliente de 

los países productores de crudo a su 

principal competidor

Vemos como los intereses de los países del 

golfo se aproximan a China, su gran cliente 

ahora

El acercamiento de Irán y Arabia Saudí,  

auspiciado por el gigante asiático puede ser un 

punto de inflexión en la región
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El PIB de los BRICS ya es superior al del G7 exUSA

Fuente: FMI

En 2001 se acuñó 

el término BRIC 

para referirse a 

Brasil, Rusia, India 

y China, 

añadiendo una 

década después a 

Sudáfrica

Esos 5 países 

tienen un PIB 

superior a los del 

G7 ex USA
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El peso económico de los emergentes seguirá subiendo

Fuente: GS

En 2050, Indonesia 

aparece en la 4ª 

posición

Y en 2075,Nigeria 5ª, 

Pakistán 6º o Egipto 7º

En 2075,en el top15 

sólo habría 5 de los 

actuales países 

desarrollados: Francia 

(15), Japón (12), UK 

(10), Alemania (9) y 

USA (3)
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La demografía, un factor clave

La demografía es un factor clave para todo el 

continente africano y contrasta con muchos países 

desarrollados

En la imagen vemos una evolución de la población 

de Europa vs África:

• En 1900, Europa tenía el triple de la 

población de África

• En 2047, la población de África sea 4 veces 

la europea
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Bloques: hoy, un tercio de la riqueza mundial se genera en países no libres

Fuente: Bloomberg
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Se espera que esos países alcancen el 80% en 2050

Fuente: Bloomberg
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Punto de inflexión sin retorno hacia una 

menor globalización



© Caixabank, S.A. 
Se prohíbe su reproducción y comunicación o acceso a terceros no autorizados 13

Adiós globalización: Del Just in time al Just in case
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Las clases medias de 

países emergentes y 

los ultrarricos, los 

ganadores

Las clases medias de 

los países 

desarrollados, los más 

perjudicados

Fuente: Elaboración propia

Las clases medias occidentales, las perdedoras de la globalización
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Fuente: Elaboración propia

La administración 

Biden no ha 

retirado aranceles 

y de hecho ha ido 

más allá con 

prohibiciones
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Trump y el Brexit eran la consecuencia, no la causa
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Fuente: Sundelviz

Primer socio comercial en 1960
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Fuente: Sundelviz

Primer socio comercial en 1990
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Primer socio comercial en 2020
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• En 2020, implosión de las cadenas 

de suministro

• Guerra arancelaria iniciada por 

Trump 

• En 2022, las tensiones 

geopolíticas derivadas del conflicto 

de Ucrania

• Más nacionalismo económico

Cada vez más empresas hablan de 

ello en sus presentaciones de 

resultados y cuentas anuales

Fuente: BofA

De la deslocalización a la relocalización
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A pesar de que su 

exposición a China sigue 

siendo muy elevada, Apple 

ya lleva tiempo empezando 

a diversificar su cadena de 

suministro en países como 

India o Vietnam

Obviamente, estos cambios 

son muy lentos y llevan 

mucho tiempo

Fuente: Reuters

Apple un buen ejemplo
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• En febrero de 2022, menos de un 7% de empresas querían incrementan sus importaciones de China

• Reducir la dependencia de China era el motivo aducido por 8 de cada 10 empresas

Antes de la guerra las empresas alemanas ya querían reducir 
exposición a China
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La transición energética 

y la digitalización son 

industrias muy afectadas

Renovables, coche 

eléctrico, drones, 

robótica…

Europa tiene una gran dependencia en productos estratégicos de 
China
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¿Dejará China de ser la fábrica del 

mundo?
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Fuente: howmuch

Asia y China se habían convertido en la fábrica del mundo
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Fuente: Pictet

Comparativa producción China, USA y Japón
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Morir de éxito. De fabricante 

lowcost a potencia:

• En el s.XXI, los salarios en 

China han aumentado de 

forma significativa y ha 

hecho perder atractivo

El modelo Chino muere de éxito: pierde competitividad salarial
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• En base a las previsiones de 

diversos organismos, se 

espera una caída muy 

relevante de la población 

china

• La mejor previsión la sitúa en 

800M en 2100, casi la mitad 

que ahora

• Incluso algunas previsiones la 

llevan a menos de 500 

millones, un tercio de la actual

Las previsiones más optimistas sitúan la caída de la población china a la mitad
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• En 2016,el sector inmobiliario y de 

construcción chino suponía el 29% 

del PIB, niveles que superan a los 

alcanzados en España e Irlanda en 

la burbuja inmobiliaria

• Para que nos hagamos una idea, 

en 2014 en China, en el punto más 

alto suponía el 30%

• En España, el pico se alcanzó en 

2007 con un 28,7%

Fuente: Bloomberg

Construcción + Inmobiliario = 30% PIB, más que cualquier otra 
burbuja pasada, incluida la española
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• No sólo la construcción de 

viviendas fue un gran motor 

para la economía china,

• también la creación de nuevas 

infraestructuras, como ilustran 

los mapas en los que 

comparamos la red ferroviaria 

china en 2008 vs 2020

Red ferroviaria en China 2008 vs 2020
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China usó más cemento en 3 años, que USA en un siglo

Por poner en contexto el 

impacto de la construcción 

china, entre 2011 y 2013 

China usó un 50% más 

cemento que Estados Unidos 

en todo el s. XX



© Caixabank, S.A. 
Se prohíbe su reproducción y comunicación o acceso a terceros no autorizados 31

¿Los mayores crecimientos de la economía china son cosas del 
pasado?
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Fuente: Gavekal

El congreso comunista confirma el punto de inflexión chino
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¿Qué factores económicos son más relevantes para el crecimiento de la riqueza de China en 
los próximos años o décadas?

1. La política americana y quien gobierne en Estados Unidos (por ejemplo, una victoria de 
Trump en las elecciones de 2024)

2. El papel de China como fábrica del mundo, la evolución de su demografía y la salud de su 
sector inmobiliario

3. El desenlace de la guerra de Ucrania

4. La regulación de las grandes empresas tecnológicas

Pregunta sobre China
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Independencia tecnológica: 

semiconductores e inteligencia artificial
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Fuente: Mckinsey

Los semiconductores, la industria que ha llevado el concepto 
globalización a su máxima expresión
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Fuente: Mckinsey

• Inversión inicial superior a 1 

billón $. Mantenimiento 

anual entre 50-125m 

• El precio de los 

semiconductores subiría 

entre un 40 y un 65%

Coste de localizar los chips y romper la globalización 



© Caixabank, S.A. 
Se prohíbe su reproducción y comunicación o acceso a terceros no autorizados 37

Fuente: Bloomberg

Ordenadores con ruedas. Los semis están más presentes de lo que 
pensamos en nuestro día a día
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Más del 40% del coste de fabricar un coche son productos 
electrónicos 
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La guerra de Ucrania ha puesto de 

manifiesto la importancia estratégica de 

los semiconductores, que como vemos,  

cada vez afectan más a nuestras vidas

Por ello, todos los países quieren no tener 

dependencia de terceros. Eso provoca 

que:

• China, cada vez invierta más en 

producción propia

• Estados Unidos proyecte enormes 

inversiones en fabricar en su país

Nadie quiere depender de terceros con los semiconductores



© Caixabank, S.A. 
Se prohíbe su reproducción y comunicación o acceso a terceros no autorizados 40

Fuente: Schwab

China tiene casi los mismos robots instalados que el resto del mundo 
junto



© Caixabank, S.A. 
Se prohíbe su reproducción y comunicación o acceso a terceros no autorizados 41

• PWC estima que la IA 

generará una riqueza 

de 16 billones de 

dólares de aquí a 2030

• Bill Gates dijo 

recientemente que era 

el mayor avance 

tecnológico desde 1980

Fuente: PWC

La inteligencia artificial, el mayor desarrollo tecnológico en décadas
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• De ese crecimiento, el 70% se 

concentra en China y especialmente en 

Estados Unidos

• Ambos países concentran las mayores 

inversiones en Inteligencia Artificial

China y especialmente USA, las dos grandes potencias de la IA
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Evolución de la producción académica sobre IA USA vs IA China
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Fuente: Midjourney

Ejemplos del potencial de la IA para influir en el mundo: 
la detención de Trump que nunca se produjo
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Fuente: Midjourney

O las protestas por la reforma de las pensiones en Francia
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Independencia energética:

las energías renovables no se desarrollan 

con tofu
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Fuente: JPM

La independencia energética americana gracias al fracking, un 
cambio de paradigma
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Fuente: ICIS

Septiembre, primer mes en 5 décadas en el que no ha llegado ningún 
gas ruso a Alemania



© Caixabank, S.A. 
Se prohíbe su reproducción y comunicación o acceso a terceros no autorizados 49

Fuente: Eurostat

Europa tiene una enorme dependencia energética exterior
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Fuente: Oxford

A pesar de que en 2022 en 

Europa hablamos mucho del gas, 

la materia prima energética que 

más subió fue el carbón

Todos los países dispararon su 

demanda, incluida Alemania,  

con un partido verde en el 

gobierno

India proyecta disparar aún 

más sus emisiones

El mix energético en países no desarrollados se sigue basando en 
energías fósiles
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Aunque los incrementos de capacidad energética se han centrado en 
renovables
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China añade la misma capacidad en energías limpias que el resto de 
países juntos
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En las próximas décadas Europa espera invertir entre 2.000 y 5.000M 
en renovables

• Si nos vamos a un 

escenario de 0 

emisiones en 2050, se 

necesitaría invertir 

más de 5.000M

• En un escenario 

menos extremo, de 

transición que implica 

reducir la cuota de 

energías fósiles al 

28%, se necesitaría 

invertir más de 2.000M

Fuente: Bloomberg
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China controla la mayor parte de cadena de valor transición 
energética
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África posee las mayores reservas 

mundiales de cobalto, diamantes, 

platino, bauxita, fosfatos y uranio

Sudáfrica, Argelia, Angola, Libia, Nigeria, 

producen ~70% de la producción mineral 

africana

Acaban en China:

• Más del 40% de exportaciones de 

minerales 

• Una de cada tres metales industriales

África, un actor clave en recursos minerales
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• El ser humano ha extraído 

700 millones de toneladas 

de cobre en los últimos 

5.000 años

• Los mismos 700 millones 

de toneladas tendrán que 

extraerse en los próximos 

22 años para cumplir los 

objetivos de la transición 

energética

¿Extraeremos el mismo cobre en 2 décadas que en 5.000 años?
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• La producción de coche eléctrico 

multiplica por varias veces la 

demanda de los principales 

minerales necesarios para su 

fabricación

• Si Tesla cumple su objetivo de 

fabricar 20M de coches, 

necesitará el 165% de la 

producción actual de litio

La transición energética necesita incrementar exponencialmente la 
extracción de minerales: ejemplo, coche eléctrico
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Fuente: Bloomberg

China copa la cadena de valor del coche eléctrico
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Fuente: Christopher Chico

• 6 de las 10 principales 

empresas son chinas

• las dos principales CATL 

y BYD controlan la mitad 

del mercado global

Las empresas chinas acaparan el mercado de fabricantes de baterías
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Fuente: Infineon

• Dentro de la industria del coche 

eléctrico también tenemos la 

situación contraria con los 

semiconductores del sector

• Como vemos las empresas 

europeas tienen una cuota de 

mercado muy importante en el 

mixmo

Las empresas europeas controlan el mercados de chips en autos
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¿Cómo podemos acercarnos a la independencia energética sostenible en Europa?

1. Importando gas de otros países diferentes de Rusia

2. Buscando y explotando yacimientos de petróleo/gas en Europa

3. Potenciando el papel de las energías renovables y asegurando que no dependemos 
de terceros para ello (materias primas, fabricación)

Pregunta sobre independencia energética
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Consecuencias de una menor 

globalización: más inflación
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Fuente: Elaboración propia
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19%

24%0%
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16%

Globalización = Producir donde sea más eficiente
Datos anuales OCDE

Inflación Importaciones / PIB (derecha, escala invertida)

Una de las consecuencias es que dejaremos atrás la era en que cada 
vez todo era más barato
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Nuevas tendencias y oportunidades con la reindustrialización y la 
inversión en infraestructuras y nuevas tecnologías
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➢ Hacia un mundo multipolar con nuevos actores

▪ La realidad geopolítica va más allá de los países desarrollados

▪ La tendencia demográfica, un factor clave para el mayor peso emergente futuro

➢ Punto de inflexión sin retorno hacia una menor globalización

➢ ¿Dejará China de ser la fábrica del mundo?

▪ Demografía, sector inmobiliario y geopolítica factores clave

➢ Independencia tecnológica: semiconductores e inteligencia artificial

➢ La independencia energética y las energías renovables

▪ Los paneles solares y los molinos no se fabrican con tofu

➢ Consecuencias de una menor globalización: 

▪ Todos perdemos, pero China más

▪ Más inflación al no producir de la forma más eficiente

▪ Oportunidades: reindustrialización e inversión en infraestructuras y tech

Resumen y conclusiones



© Caixabank, S.A. 
Se prohíbe su reproducción y comunicación o acceso a terceros no autorizados 66

“Si lo que buscas es una seguridad total, ve a la 

cárcel. Allí te alimentarán, te vestirán, te brindarán 

atención médica, y así sucesivamente. 

Lo único que te faltará es la libertad”

Dwight D. Eisenhower

Pocas certezas y mucha incertidumbre… tras una pandemia global y 
una guerra en 3 años
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Disclaimer

© CaixaBank, S.A.2023. Todos los derechos reservados.

El presente documento tiene una finalidad meramente informativa de la 

situación de los mercados y/ coyuntura económica. Excepcionalmente puede 

incluirse alguna de las decisiones de gestión adoptadas por la Entidad en dicho 

contexto de mercado. CaixaBank, S.A. rehúye cualquier tipo de responsabilidad 

derivada de las decisiones financieras o fiscales que los destinatarios pudiesen 

adoptar sobre la base de esta publicación, ya que la misma no ofrece 

asesoramiento en materia de inversión sobre ningún producto financiero ni 

recomienda ninguna estrategia de inversión. Cualquier información pasada o 

histórica relativa a un índice o instrumento financiero no debe considerarse 

como un indicador fiable de resultados futuros.



68

Muchas gracias por su 
atención
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