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1. Introduccion

Durante 2022, en medio de una recuperacion global trunca y una pandemia global que al momento de
este informe no ha sido superada, China y Estados Unidos contintian en medio de una competencia
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geoecondmica para el liderazgo global. Existe una diferencia drastica en los modelos del sistema global
propuestos por cada uno de los Estados, especialmente en el ambito econdémico y financiero.
Recientemente, Estados Unidos y los otros paises del G7 han desplegado un plan para contrarrestar los
avances de China en términos de financiamiento al desarrollado a través de la Nueva Ruta de la Seda que
le ha permitido posicionarse como un aliado de mercados emergentes y el centro del comercio mundial.

El sector de la infraestructura a nivel global es uno de los mas complejos, dadas las condiciones
financieras necesarias para el despliegue de grandes proyectos. Los grandes proyectos pueden ser
indispensables para aumentar la productividad, fomentar el comercio o desplegar proyectos industriales.
Sin embargo, los grandes proyectos de infraestructura también representan un alto nivel de riesgo
sistémico para el sector publico y privado responsables del financiamiento (Inderst, 2018).

En 2013, durante el primer afio de la administracién de Xi Jinping se anuncié el despliegue de un
programa de inversion en infraestructura industrial, comercial y logistica que conectaba a China con
Europa a través del camino que recorria la histérica Ruta de la Seda (Frankopan, 2020). El anuncio de la
Iniciativa de la Franja y la Ruta (One Belt, One Road en inglés) o la Franja Econdmica de la Ruta de la
Seda ocurri6 tan solo tres anos después de que la Republica Popular China se volviera la segunda
economia mas grande detras de los Estados Unidos, como un esfuerzo de proyeccién econdémica
internacional hacia un nuevo liderazgo econémico a través del desarrollo global de infraestructura. A casi
10 afios del anuncio de la Iniciativa de la Franja y la Ruta, Beijing busca posicionar su liderazgo
econdémico global, en disrupcion del actual modelo del sistema financiero internacional.

2. La competencia por el liderazgo econémico global

En 2010, la Republica Popular China sobrepasd a Japdn como la segunda economia global y de acuerdo
con las proyecciones de crecimiento, sobrepasara a Estados Unidos como el mercado méas grande del
mundo para 2050. Sin embargo, dado el crecimiento sostenido de China, las proyecciones han adelantado
la transicion y se espera que la economia china sobrepase a la estadounidense para 2030.

Aunado a ello, el gobierno de los Estados Unidos desde la administracion Obama ha pasado por cambios
que han mostrado un proceso de retirada de ciertos temas en la politica global, que durante la
administracion Trump se consolidaron en la retirada de presencia militar global y promocién de una
politica econdmica nacionalista y proteccionista. Durante la administracion Biden se buscé contrarrestar
el avance de China y reiniciar el engagement global, popularizado a través de la frase: “America is back”,
una narrativa utilizada para reactivar la participacion politico-diplomatica en dos frentes: en Europa para
hacer frente al conflicto Rusia-Ucrania y en Asia del Este, para continuar ejerciendo presion sobre
China.

El avance chino a través de su presencia econémica global es innegable, especialmente en los mercados
emergentes. Sin embargo, las politicas de COVID Cero en Shanghai y la recesion en los Estados Unidos
afectan los escenarios macroecondémicos de ambos paises.

2.1. Relacion economica China-Estados Unidos

Previo a la adopcion de politicas de reforma y apertura durante el liderazgo de Deng Xiaoping, Estados
Unidos y China mantenian relaciones diplomaticas, pero fue la reforma econdmica la que permitié la
entrada de las empresas estadounidenses en las Zonas Economicas Especiales en el sudeste costero. La
produccion masiva de manufacturas, la expansion industrial y la formacion de capital bruto en el sector
agricola, en conjunto al crecimiento econdémico-industrial y tecnoldgico de los mercados asiaticos
incentivaron un crecimiento acelerado de China, que gracias a la abundante mano de obra rdapidamente
se volvio el centro global de produccion masiva, el mundo importaba a través de China (Holcombe,



2016).

La produccién industrial de los Estados Unidos y de otros paises desarrollados se trasladé a China,
gracias a una posicion comercial privilegiada. Gracias a ello, el déficit comercial de Estados Unidos con
China aumentd considerablemente. A partir de ello, se empezaron a producir en Estados Unidos
protestas en contra de la apertura comercial hacia China, sin identificar otras causas estructurales detras
de los problemas economicos de los Estados Unidos (Banerjee y Duflo, 2020).

Sin embargo, en China estos procesos también alentaron los planes de Xi Jinping de generar
independencia a la tecnologia exterior, a través de incentivar la inversidén en ciencia y tecnologia
indigena (Economy, 2018). Ademas de ello, la posibilidad de recibir sanciones comerciales o represalias
econdmicas también alentaron a la creacion de las instituciones financieras lideradas por China como
una alternativa a un rigido sistema financiero internacional.

2.2. La Guerra Comercial

En 2018, el presidente Trump impulsé de manera unilateral una serie de aranceles contra las
importaciones chinas, en oposiciéon a practicas comerciales declaradas por el gobierno de los Estados
Unidos como “injustas”. Las medidas tenian como objetivo generar medidas proteccionistas para el
mercado interno, pese a que terminarian dafiando el mercado estadounidense en el largo plazo (Krueger,
2020).

En represalia el gobierno chino impuso aranceles a las importaciones estadounidenses. La Guerra
Comercial entre ambas naciones no ha cedido y algunos analistas identifican que una parte relevante de
la inflacién en los Estados Unidos est4d causada por las imposiciones comerciales tomadas por Estados
Unidos contra China. Aun durante la administraciéon Biden se ha dado continuidad a una politica
comercial agresiva contra Beijing, buscando generar presion politica en la disputa por Taiwan.

Durante la pandemia global de COVID 19, el crecimiento econémico de ambas naciones ha sufrido retos
para retomar las expectativas de proyeccion. Las consecuencias de la pandemia aun estan vigentes a
nivel social y econémico y tanto en China como en Estados Unidos administran los dafos causados. A
nivel de politica exterior, Estados Unidos no ha dado un cambio drastico en la politica exterior con el Este
Asiético y la competencia econdmica parece seguir siendo el principio rector de proyeccion.

3. El Banco Asiatico de Inversion en Infraestructura y la Nueva Ruta de la Seda

Hacia 2020, China se convirti6 en el primer acreedor mundial por encima de las instituciones financieras
como el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial, con especial énfasis en los préstamos que
conforman la deuda soberana, siendo que China también se posicioné como el principal acreedor de la
deuda soberana de los Estados Unidos (Sharma, 2010) cuya deuda externa de acuerdo con el
Departamento de la Tesoreria de los Estados Unidos (2022) asciende a casi 9 millones de millones de
ddlares en el primer trimestre de 2022.

La importancia econdémica de China a nivel global ha crecido desde que se convirtié en la segunda
economia del mundo y en proporcion a su importancia estratégica ha buscado promover su presencia en
las instituciones financieras internacionales, al mismo tiempo que ha promovido instituciones alternativas
que le han permitido financiar proyectos de desarrollo de infraestructura a nivel global, dando prioridad
a la infraestructura que facilite el comercio euroasiatico y en segundo lugar, proyectos energéticos. Este
financiamiento ha roto con las condiciones del sistema financiero liderado por los Estados Unidos que
posee un fuerte sesgo a favor de la promocion de la infraestructura inicamente a través del sector
privado, que dadas las complejas condiciones de mercado de paises emergentes impide la viabilidad de



grandes proyectos, necesarios para impulsar actividades industriales y productivas. Desde la perspectiva
de Beijing, sus inversiones estan orientadas a cerrar la brecha de infraestructura que no permite que las
economias emergentes puedan encadenar su produccion al comercio y las finanzas globales.

3.1. Las instituciones y Banca de Desarrollo de China

En 2014, China inauguro el Banco Asiatico de Inversiones en Infraestructura (BAII) en Beijing con el
objetivo de desplegar un sistema financiero de préstamos al desarrollo con financiamiento publico y
privado. El BAII busca hacer un contrapeso al sistema financiero liderado por los Estados Unidos y a
nivel regional al Banco Asiatico de Desarrollo liderado por Japon.

Ademas del BAII, China ha internacionalizado su banca, siendo que la banca china se ha posicionado
entre las empresas mas grandes, alcanzando el Banco Industrial y Comercial de China (BICC) el puesto
de la empresa mas grande del mundo. Ademas del BICC, destaca el Banco de Construcciéon de China
(BCC) que es el segundo banco mas grande del mundo por capitalizaciéon. El BCC es propiedad del
gobierno de la Republica Popular China a través de la Corporacién de Inversién China y Central Huijin
Investment. Estos dos bancos, junto al Banco de Agricultura de China y el Banco de China, constituyen
los Cuatro Grandes del sistema financiero en la Reptblica Popular.

El BCC es uno de los elementos indispensables para la estabilidad financiera del sector de bienes raices y
desarrollo de infraestructura dada su importancia sistémica. Durante la debacle financiera de la empresa
de bienes raices Evergrande, el banco que enfrent6 la mayor vulnerabilidad ante un escenario de
moratoria fue el BCC. Gracias al BCC, China ha impulsado una agenda de desarrollo de la infraestructura
impulsada por la migracion rural a los centros urbanos y a su vez impulsando a nivel doméstico tres
etapas de desarrollo econémico: modernizacion e industrializacion, subida de los salarios y aumento de la
productividad (Kroeber, 2020).

Aunado a estas instituciones bancarias, el gobierno también tiene propiedad y administracion sobre tres
bancos de politica publica institucionales que operan a nivel doméstico e internacional: el Banco de
Desarrollo de China, el Banco de Desarrollo Agricola de China y el Banco Chino de Exportacion-
Importacion. En el dmbito de la promocion de inversiones en infraestructura destaca la participacion del
Banco de Desarrollo de China que en América Latina ha tenido importante participacidon en proyectos
petroleros en Sudamérica (Mayer, 2022). Uno de los proyectos destacados que ha financiado el Banco de
Desarrollo de China a través de la Corporacién Financiera Internacional del Fondo Monetario
Internacional ha sido el de la Red Compartida y la (ahora) empresa publica Altan Redes, donde han
participado como uno de los principales acreedores internacionales junto al sector privado para financiar
la expansion de la conectividad en regiones de dificil acceso para las empresas de telecomunicaciones.

3.2. El Banco Asiatico de Desarrollo, el Banco Mundial y el Club de Paris

El financiamiento de China tradicionalmente otorgado sin condiciones, también ha respondido a las
presiones internacionales recibidas por los érganos financieros tradicionales que perciben su creciente
influencia en el sector de la infraestructura como una amenaza a su dominio econdémico. Esto se ha
evidenciado especificamente en la condicionalidad de los préstamos chinos a que el receptor de la deuda
no recibira préstamos originados desde el Club de Paris (Gelpern, et.al, 2021).

En el caso del Banco Asiatico de Desarrollo (BAD), China si participa activamente en la institucion, sin
embargo, Japon lidera el organismo y ha mostrado un rechazo total, junto con los Estados Unidos, a
unirse al BAII. Sin embargo el BAD reconoce la importancia econémica y financiera de China en la
region, por lo que promueve una mayor asociacion con Beijing, a fin de impulsar la “modernizacion total”
de China para 2035 (Wihtol, 2018).



En su relacion con el Banco Mundial, China ha impulsado una mayor presencia, sin embargo, no es la
institucion financiera preferente para impulsar los proyectos de desarrollo promovidos por Beijing. Con
respecto al Fondo Monetario Internacional, China consolid6 su presencia en el 2015 con los cambios de
gobernanza que aceptaron el yuan dentro de la cesta de Derechos Especiales de Giro, ampliando la
posibilidad de expandir su participacion en las actividades monetarias a nivel global (Ugarteche, 2018).

3.3. La Iniciativa la Franja y la Ruta frente a la Alianza para la Infraestructura Global e
Inversiones

Durante la reunién del G7 en Junio 2022, el presidente Biden presentd la Alianza para la Infraestructura
Global e Inversiones, un fondo mixto de $600 miles de millones de ddlares, provistos por los gobierno del
G7 e inversores privados, de los cuales $200 mil millones seran provistos por los Estados Unidos y tendra
el objetivo de brindar financiamiento para paises de ingreso medio y bajo.

La iniciativa llega casi 10 afos después de que China haya desplegado un financiamiento masivo a través
de la Iniciativa la Franja y la Ruta, demostrando que el interés principal no es el desarrollo de
infraestructura, sino mas bien, hacerle frente al financiamiento chino y mantener influencia econémica
en los mercados emergentes donde China se ha posicionado como el principal socio comercial.

MAPA 1. Rutas de la Iniciativa la Franja y la Ruta propuestas por China (ver en informe completo)

Fuente: China Daily (2015).

Las diferencias entre ambos programas son relevantes. La estrategia de China esta centralizada por el
gobierno chino. Aunque admite la participaciéon del sector privado, el liderazgo financiero y de
gobernanza de Beijing conforma el liderazgo de las inversiones en infraestructura.

Sin embargo, el punto méas relevante donde ambas estrategias son diferentes consiste en la perspectiva
integral de los proyectos. La Iniciativa la Franja y la Ruta articula los proyectos de desarrollo de
infraestructura, que incluye carreteras, puertos, plantas de energia, trenes, oleoductos, entre otros,
centrados en desarrollar las nuevas rutas de comercio centradas en China. Es decir, la Nueva Ruta de la
Seda presenta proyectos articulados para integrar un pasaje econémico Euroasiatico terrestre y maritimo
que también tiene presencia en Africa y América Latina y que para 2019 ya contaba con 790 iniciativas
de infraestructura. La Alianza propuesta por los Estados Unidos y el G7, parece inclinarse hacia
mecanismos de mercado no centralizados hacia un proyecto tnico a gran escala y a largo plazo.

4. (Hacia un Consenso de Beijing?

Entre junio y julio de 2022, en represalia por la invasion de Rusia a Ucrania, la administracién Biden ha
presentado mas presion a Beijing sobre la disputa sobre Taiwan. El gobierno de los Estados Unidos se ha
comprometido a defender Taiwan hasta las ultimas consecuencias. Durante una llamada entre el
presidente Biden y el presidente Xi Jinping, el mandatario chino advirtié a su homélogo estadounidense
de “no jugar con fuego” sobre la situacién en Taiwdan, esto en respuesta por una posible visita de la
presidente de la Camara de Representantes de los Estados Unidos a la isla. La posibilidad de la visita no
ha sido totalmente descartada, pero en respuesta, la Reptblica Popular China ha desplegado un ejercicio
militar en las inmediaciones del estrecho de Taiwan, por lo que es posible que se desate una nueva
crisis.

En este escenario complejo, la posibilidad de que China se posicione como la primera economia global
podria estar en riesgo. Asi mismo, la recuperacion econdmica de los Estados Unidos no se ha consolidado
y las deficiencias estructurales de su mercado impiden la recuperacion del rumbo econdémico. La
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importancia de estas economias a nivel global tiene un lado positivo y uno negativo. Por el lado positivo,
su tamano permite fomentar las inversiones en infraestructura a través de integracion econémica, asi
como también genera riesgo sistémico derivado de recesiones o politicas comerciales proteccionistas.

La tension entre China y los Estados Unidos estda en aumento, enmarcada en un ambiente internacional
sumamente volatil. En la competencia para la inversion en infraestructura, China ya lleva la delantera a
través del despliegue de la Iniciativa la Franja y la Ruta y la promocion de una banca de desarrollo
multilateral que supera a las instituciones multilaterales. Los mercados emergentes pueden verse
beneficiados por la relacion financiera con algunas de las dos potencias econdémicas, sin embargo, la
disputa impide un adecuado desarrollo de las capacidades financieras necesarias para impulsar el cierre
de la brecha de infraestructura.
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