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El Sur Global tiene una importancia crecien-

te en el comercioy los flujos de inversién de
China, ya que le permite diversificar sus impor-
taciones, asegurar nuevos mercados y reducir
sus vulnerabilidades en un contexto de compe-
ticion estratégica con Occidente. Actualmente,
tres de cada cuatro ddlares invertidos por
China se dirigen a paises de la Iniciativa de la
Franjay la Ruta (BRI, por sus siglas en inglés),
donde el gigante asidtico ya se erige como
una alternativa financiera en tiempos de crisis.
Esta mayor presencia facilita un aumento de
su influencia geopolitica, aunque ello no estd

exento de retos.

El Sur Global: una vision mas positiva del
auge comercial de China

A finales de la década de 1970, China inici¢ una se-
rie de reformas econdmicas que, en cuarenta anos,
han llevado su cuota mundial en las exportaciones
globales de bienes desde apenas el 1% hasta el 15%
actual, en detrimento de las exportaciones de Euro-
pa, Estados Unidos y Japdn, donde se ha producido
un severo declive industrial. El punto de inflexion
en este proceso fue la adhesion de China a la Orga-
nizacion Mundial del Comercio (OMC) en diciem-
bre de 2001, hito que permitid al pais aprovechar su
potencia manufacturera e integrarse en las cadenas
globales de valor auspiciadas por la globalizacion.

La estructura de comercio de China se mantuvo
similar entre principios de 1990 y 2001, periodo
en el que los paises con altos ingresos concen-
traban el 70% de las relaciones comerciales del
pais’. Hoy, sin embargo, estos paises solo supo-

1. Estimacioén a partir de los datos del World Integrated Tra-
de Solutions (WITS) del Banco Mundial y de la correcciéon
del efecto distorsionador de Hong Kong en las estadisti-


https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?ReportId=101
https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?ReportId=101
https://ec.europa.eu/docsroom/documents/38642/attachments/3/translations/en/renditions/native
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nen el 50% del comercio chino, mientras que el Sur Global ya alcanza el
40%, gracias a su mayor crecimiento econdmico vy a la voluntad china de
diversificar su comercio y reducir su dependencia de Occidente?.

Por regiones, Asia supone casi la mitad de la actividad comercial de China.
Los paises del Sur Global situados en el Sudeste Asiatico son especialmente
importantes (15% del comercio) porque son paises proximos integrados en
las cadenas de valor de los productos chinos, mientras que los de América
del Sur, Oriente Medio y Africa Subsahariana concentran mas del 20% de las

importaciones chinas gracias, en gran medida,

EL SUR GLOBAL YA a sus recursos naturales.

ALCANZAEL 40%

DEL COMERCIO Sin embargo, esta intensa relacion comercial
CHINO GRACIAS, ha generado altas dependencias econémicas,
EN PARTE,ALA especialmente para algunos paises situados en
VOLUNTAD DE CHINA Asia Central, el Sudeste Asiaticoy enislas del Pa-
DE DIVERSIFICAR SU cifico®. Por ejemplo, Turkmenistan y Timor Leste
COMERCIO Y REDUCIR dependen de China para el 70% vy el 60% de
SU DEPENDENCIA DE sus exportaciones, respectivamente. En gene-
OCCIDENTE. ral, los paises exportadores de materias primas

tienen una mayor dependencia de China, pero
hay regiones, como el norte de Africa y Oriente Medio, cuyos pafses estan
mas diversificados y la influencia econdmica de China es mas limitada.

Este crecimiento comercial no tiene precedentes en la historia reciente y ha
sido posible gracias a las caracteristicas de la economia china y a unas po-
liticas que han garantizado unos costes reducidos en el sector manufactu-
rero pero que han generado fricciones con Occidente, especialmente por
la concesion de subsidios estatales y por las restricciones a la inversion ex-
tranjera, adoptadas para proteger a las empresas chinas de la competencia
y por motivos de seguridad nacional. Ademas, China ha sido especialmente
criticada por, supuestamente, la apropiacion de propiedad intelectual y por
manipular el tipo de cambio para apoyar sus exportaciones. Asimismo, desde
Occidente, se ha visto el déficit comercial con China como una debilidad, y
la dominancia del pais de las tecnologias clave para la transicion ecoldgica y
digital hace temer que el desequilibrio comercial se torne en permanente y
ponga en peligro la seguridad del suministro.

cas de comercio. Se toma como Ultimo afno de referencia 2019, para no tener en cuenta
el repunte de la demanda de bienes industriales durante la pandemia de la COVID-19.

2. Véanse lastablas 1y 2 en el Anexo del final de este volumen.

3. Véanse las tablas 3y 4 del anexo del final de este volumen.


https://wits.worldbank.org/CountryProfile/en/Country/CHN/Year/LTST/TradeFlow/Export/Partner/all/
https://ustr.gov/sites/default/files/files/Press/Reports/2021USTR%20ReportCongressChinaWTO.pdf

CHINA EN EL SUR GLOBAL: COMERCIO, INVERSIONES Y PRESTAMOS DE RESCATE - Victor Burguete

Desde el punto de vista del Sur Global, sin embargo, la percepcién y el im-
pacto del ascenso comercial de China es muy diferente. La mayor parte de
estas economias son importadoras netas de bienes y se han beneficiado
de la mayor asequibilidad de los precios globales de consumo -provocada
por el aumento de las exportaciones chinas- y del incremento de la de-
manda china de materias primas. Ademas, algunas economias, como las
situadas en el Sudeste Asiatico, se han visto favorecidas por el auge chino
al formar parte de las cadenas de valor de produccion del gigante asiatico.
Por su parte, otros paises, como Brasil, se han beneficiado de las tensiones
comerciales entre Estados Unidos y China y las
medidas adoptadas por las autoridades de Bei-
jing para diversificar sus importaciones.

EL SUR GLOBAL TIENE
UNA PERCEPCION
MAS BENIGNA DEL

Hasta ahora, el éxito comercial de China en las ul-
timas décadas no se ha basado en la busqueda
de acuerdos comerciales?, sino que ha sido en
gran parte el resultado de su politica industrial
y diplomédtica. Sin embargo, en 2022 entrd en
vigor la Asociacion Econdmica Integral Regional
(RCEP, por sus siglas en inglés), el mayor acuerdo
comercial del mundo impulsado por China, que

ASCENSO COMERCIAL
DE CHINA PORQUE

LA MAYORIA DE

ESTOS PAISES SON
IMPORTADORES DE
BIENES INDUSTRIALES,
Y SE HAN BENEFICIADO
DE LOS PRECIOS MAS

se espera que sea un gran impulsor del comercio BAJOSY LA MAYOR

regional en un futuro proximo®. Paraddjicamente, DEMANDA CHINA
esta iniciativa surgio para contrarrestar el Acuerdo  DE SUS MATERIAS
Transpacifico de Cooperacion Econdmica (TTP,  PRIMAS.

por sus siglas en inglés), el acuerdo impulsado y
firmado en 2016 por Estados Unidos para aislar a China, y del que el primero se
retiré tres dias después de la investidura de D. Trump como presidente.

Aunque es de esperar que en un futuro préoximo China mantenga su lideraz-
go en materia comercial, su dominancia puede verse erosionada por la des-
aceleracion de su economia, el aumento de los costes laborales, la pérdida de
poblacion, el mayor peso del consumo doméstico en el PIB (lo que implicara
un aumento de las importaciones frente a las exportaciones) y las politicas

4. China solo ha firmado 16 acuerdos comerciales (con la Asociacion de Naciones del Sudes-
te Asidtico [ASEAN], el Acuerdo Comercial Asia-Pacifico [APTA], Australia, Chile, Costa Rica,
Georgia, Hong Kong, Corea del Sur, Macao, Mauricio, Nueva Zelanda, Singapur, Islandia,
Pakistan, Perl y Suiza), que representan a 15 paises y el 30% del PIB mundial.

5. Este acuerdo de libre comercio entre 15 paises de Asia del Este y el Pacifico cubre un tercio

de la economia mundial. La division de comercio de la ONU estima que eliminara el 90% de
los aranceles y aumentard las exportaciones intrarregionales en 42.000 millones de dolares.


https://www.bankofcanada.ca/wp-content/uploads/2010/06/francis1.pdf
https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2019/05/23/blog-the-impact-of-us-china-trade-tensions
https://unctad.org/publication/new-centre-gravity-regional-comprehensive-economic-partnership-and-its-trade-effects
https://unctad.org/news/china-rise-trade-titan
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adoptadas por las economias occidentales para reducir su dependencia del
pais asidtico. En este contexto, y gracias en parte a las mejoras en infraestructu-
ra vinculadas al proyecto chino «Iniciativa de la Franja'y la Ruta» (BRI por sus si-
glas en inglés), el Sur Global se verd reforzado como socio comercial de China.

China, principal inversor en el Sur Global

China es desde 2015 el segundo mayor inversor anual del mundo. Si bien
la estrategia de «salida al exterior (going out)» fue lanzada en 1999 y dirigida
especialmente a zonas del Sur Global, no fue hasta 2014 cuando el papel de
China como inversor en el exterior alcanzd una dimensidon mas estratégica
con el lanzamiento del BRI, el Banco Asiatico de Inversion en Infraestructura
(AlIB) y el New Silk Road Fund.

Figura 1. Inversiones transfronterizas realizadas por China (miles de millones de

dolares)
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Fuente: elaboracion CIDOB con datos del China Global Investment Tracker.

El principal objetivo del BRI, iniciativa lanzada en septiembre de 2013, era crear
multiples rutas comerciales, via terrestre por Asia Central y via maritima a través
del Sudeste Asidtico para crear alternativas al aprovisionamiento a través de
los estrechos controlados por Estados Unidos junto con sus aliados. Con esta
iniciativa se pretendia, ademas, dar salida al exceso de capacidad productiva en
el pais, sobre todo en el sector manufactureroy en el de la construccion, en un
contexto de desaceleracion econdmica y del mercado inmobiliario, y promo-
ver el desarrollo de sus zonas del interior; aungque el BRI también sirvié como un
nuevo marco discursivo para englobar y dar coherencia a multiples inversiones


https://www.brookings.edu/articles/china-as-a-global-investor/
https://en.wikipedia.org/wiki/Silk_Road_Fund
https://www.aei.org/china-global-investment-tracker/

CHINA EN EL SUR GLOBAL: COMERCIO, INVERSIONES Y PRESTAMOS DE RESCATE - Victor Burguete

que ya se dirigian al Sur Global. A nivel exterior, el BRI daba respuesta a la brecha
de infraestructuras en paises en desarrollo y se convertiria en un elemento cla-
ve de influencia, liderazgo y consolidacion de la interdependencia econdmica.

Para lograr estos objetivos, China modificé su politica de acumulacion de re-
servas internacionales tras haber acumulado casi cuatro billones de dolares,
tres veces las reservas de Japon — el segundo pais con las mayores reservas
del mundo-y el equivalente al PIB de Alemania. La acumulacion de reservas
refuerza la capacidad de las economias de hacer frente a las crisis, pero tiene
el efecto pernicioso —desde el punto de vista chino- de financiar al Gobierno
y ala economia estadounidenses. Esto se produce porgue las reservas mone-
tarias se depositan en el Banco Central (Banco Popular de China [PBOC, por
sus siglas en inglés]) y se invierten en bonos del tesoro de Estados Unidos y
otros activos denominados mayoritariamente en ddlares. Esta inversion en el
exterior ha permitido a China dar salida a su exceso de reservas —no financiar
a Estados Unidos- y colocar activos fuera del alcance de posibles sanciones.
Los principales paises receptores de la inversion china serian los situados en
el Sur Global, especialmente, aquellos con abundancia de recursos y con una
posicion geografica clave en las rutas comerciales globales®.

Si antes del lanzamiento del BRI, los paises que hoy forman parten de esta
iniciativa eran destinatarios del 23% de la inversion china, los datos del Ameri-
can Enterprise Institute (AIE)” muestran que, desde 2014, han sido, en prome-
dio, receptores de mas del 60% de los flujos de inversion y, desde 2020, reci-
ben tres de cada cuatro ddlares invertidos por el pais asiatico. Ello muestra la
creciente importancia de estos paises para Chinay la menor voluntad y difi-
cultades del gigante asiatico para invertir en paises occidentales porla guerra
comercial con Estados Unidos y el mayor escrutinio sobre sus inversiones.

Desde 2005, a nivel sectorial, la energia (38%), el transporte (24%) y los me-
tales (9%) han acaparado el 70% de los flujos de inversion hacia pafses que

Véase la tabla 5 del Anexo al final de este volumen.

The China Global Investment Tracker es la principal fuente de datos abierta sobre las inver-
siones de China en el exterior, caracterizadas por su opacidad y dificultad de seguimiento.
Segun Gelpern et al. (2021), los contratos chinos contienen cldusulas de confidencialidad
inusuales que prohiben a los prestatarios revelar los términos o incluso la existencia de la
deuda, mientras que Horn et al. (2019) estiman que el 50% de los préstamos a paises en
desarrollo no esta recogido en las estadisticas del Fondo Monetario Internacional (FMI) o
del Banco Mundial. Los datos del AEI no distinguen la ayuda al desarrollo del resto de las
inversiones porque, en el caso de China, ambas son utilizadas frecuentemente para finan-
ciar el mismo tipo de proyectos de infraestructura.


https://www.oecd.org/publications/china-s-outward-direct-investment-and-its-impact-on-the-domestic-economy-1b1eaa9d-en.htm
https://eng.yidaiyilu.gov.cn/list/c/10076
https://eng.yidaiyilu.gov.cn/list/c/10076
https://www.aei.org/china-global-investment-tracker/
https://www.aei.org/china-global-investment-tracker/
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hoy forman parte del BRI, mientras que el 60% de los proyectos han estado
relacionados con la construccion de infraestructuras. A nivel de paises en el
Sur Global, los principales destinatarios han sido Brasil (que no forma par-
te del BRI), Pakistan, Indonesia y Arabia Saudi. Por regiones, América Latina
ha ganado peso frente a Africa Subsahariana en la busqueda de materias
primas. Por otra parte, China ya se sitUa en el top-5 de inversores en tér-
minos acumulados de 16 paises?, lo que acrecienta su influencia geoeco-
ndémica sobre los mismos. Sin embargo, el éxito en términos de volumen
de inversion y acceso a recursos naturales se ha visto ensombrecido por

los problemas en la devoluciéon de hasta el 60%

EL EXITO DE CHINA

EN TERMINOS

DE VOLUMEN

DE INVERSION Y
ACCESO A RECURSOS
NATURALES SE HA
VISTO ENSOMBRECIDO
PORLOS PROBLEMAS

de los préstamos facilitados desde China. Ello
se debe en parte a la emision de gufas relati-
vamente vagas por parte de la administracion
central chinay la implementacion masiva, frag-
mentada y pobremente coordinada entre una
gran cantidad de actores® con distintas agen-
cias econdmicas (Hameiri y Jones, 2018); ade-
mas de que suelen ser operaciones financieras

EN LA DEVOLUCION DE
HASTA EL 60% DE LOS
PRESTAMOS QUE HA
FACILITADO.

con un alto perfil de riesgo.

Este aumento de los préstamos fallidos dio lu-
gar a una ligera desaceleracion de las inversio-
nes de China en paises del BRI en 2019 (véase fi-
gura 1)y la apertura de una reflexion sobre como se estaban ejecutando los
proyectos. Ademas, las inversiones chinas habian provocado resentimiento
local por los incumplimientos laborales y medioambientales, el miedo al
acaparamiento de recursos naturales y la falta de calidad y excesiva presen-
cia de empresas y mano de obra china en algunos proyectos, lo que limita
el beneficio de las inversiones'™.

8. China es el principal inversor extranjero de Tayikistan, Camboya, Kirguistan y Sri Lanka; y el
segundo en Niger, Myanmar, Mongolia, Zambia, Nepal y Bangladesh.

9. Entrelos agentes responsables de la implementacion del BRI destacan los ministerios, princi-
palmente el Ministerio de Asuntos Exteriores y el Ministerio de Comercio, siendo este Ultimo
el mas dominante, asi como el Ministerio de Finanzas, que controla los fondos; la Comision
Nacional de Desarrollo y Reforma, que liderd el disefio del BRIy otorga presupuesto; los
bancos comerciales e institucionales, entre los que sobresalen el Banco de Exportaciones e
Importaciones (Exim Bank) y el Banco de Desarrollo de China (que otorgan créditos cercanos
a los tipos de interés comerciales); y los gobiernos provinciales y empresas estatales (SOEs).
A todo ello hay que sumarle el papel de las empresas privadas, que en algunos afos han
supuesto casi la mitad de la inversion china en el extranjero (Hameiri y Jones, 2020).

10. Muchas de las infraestructuras financiadas con préstamos de China son construidas por
empresas chinas, por lo que en ocasiones el dinero puede no llegar a salir del pais.


https://www.oecd.org/publications/china-s-outward-direct-investment-and-its-impact-on-the-domestic-economy-1b1eaa9d-en.htm
https://www.nber.org/papers/w31105
https://www.nber.org/papers/w31105
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Fiaura 2. Préstamos de rescate de China desde 1998
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Fuente: elaboracién CIDOB con datos de Horn et al. (2023) y FMI (2023).
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Tras el colapso de las inversiones entre 2020 y 2022 debido a la pandemia
de la COVID-19, las restricciones a la movilidad y la desaceleracion econo-
mica en China, en el décimo aniversario del lanzamiento del BRI, Xi Jinping
anuncid una nueva etapa de inversiones con proyectos mas pequefos,
enfocados en la transicion ecoldgica y digital, asi como un mayor control
de la corrupcion vy la calidad de los proyectos. Ademas de dar respuesta a
los fallos y criticas al BRI, este redireccionamiento de las inversiones hacia
paises mas cercanos podria facilitar la elusién de aranceles y sanciones oc-
cidentales.

El nuevo papel de China como prestamista de ultima instancia

Ante el deterioro de la capacidad de pago de muchos paises, China ha de-
cidido actuar como prestamista de ultima instancia (véase figura 2) a tra-
vés de su Banco Central (PBOC) y de préstamos rescate de bancos y em-
presas estatales para otorgar liquidez a las economias en apuros y evitar

impagos sobre las empresas y bancos chinos.
LOS PRESTAMOS

DE RESCATE DE Desde el punto de vista del pais receptor (véa-
CHINA CUESTIONA se figura 3), Sudan del Sur, Venezuela, Mongo-
LAS ACUSACIONES lia, Pakistan, Angola y Ecuador han sido los mas
SOBRE LA TRAMPA beneficiados (con ayudas superiores al 9% de
DE LA DEUDA, su PIB). Si bien, los paises a los que China ha
YA QUE PODRIAN dedicado més recursos han sido Pakistan y Ar-
HABER OPTADO gentina.

POR EL COBRO DEL

COLATERAL. Al margen de las lineas de liquidez de emer-

gencia concedidas por el PBOC, la mayoria de
las operaciones de rescate llevadas a cabo por China se han realizado de
manera bilateral a través del Banco de Desarrollo de China (BDC) y la Ad-
ministracion Estatal de Divisas (SAFE). Los préstamos de rescate a través
de los bancos y empresas chinas (no a través del PBOC) se han concedido
casi en su totalidad a Pakistan y paises petroleros (véase figura 4), si bien,
desde hace ya varios anos, los préstamos a paises con severas dificultades
para devolverlo, como Venezuela o Angola, se han limitado severamente
y solo se realizan a aquellos paises con una utilidad geoestratégica clara,
como Pakistan. En general, a nivel de deuda, los mas expuestos a Chi-
na son paises en desarrollo de bajos ingresos exportadores de materias
primas y altamente endeudados, entre los que se encontrarian Angola,
Ecuador, Niger o Venezuela (Horn et al. 2019).


https://www.fmprc.gov.cn/mfa_eng/wjdt_665385/zyjh_665391/202310/t20231018_11162854.html
https://documents1.worldbank.org/curated/en/099450403272313885/pdf/IDU046bbbd8d06cc0045a708397004cbf4d2118e.pdf
https://documents1.worldbank.org/curated/en/099450403272313885/pdf/IDU046bbbd8d06cc0045a708397004cbf4d2118e.pdf
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Figura 3. Rescates transfronterizos realizados por China (por pais, 1998-2022)
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Fuente: elaboraciéon CIDOB con datos de Horn et al. (2023).

De esta manera, China se ha erigido en el mayor financiador de desarrolloy una
alternativa real al FMI'y al orden econdmico occidental en tiempos de crisis'".
Los préstamos de China tienen elevados tipos de interés, pero no interfieren
en los asuntos internos de los paises receptores ni exigen los ajustes de politica
econdmica como los que provocaron un amplio resentimiento desde los pai-
ses en desarrollo hacia Estados Unidos en la década de 1980 o hacia la Unién

11. Entre 2016y 2021, China ha prestado 185.000 millones a veintidds paises, el equivalente al
34% de lo que prestd el FMI a nivel global en ese periodo, convirtiéndose en el principal
prestamista bilateral del mundo (Horn et al. 2019).
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Europea por parte de Grecia en 2012. La Unica condicionalidad politica exigida
por China es el respeto al «principio de una sola China». Asimismo, hay que se-
Aalar que el papel de China como prestamista de Ultima instancia cuestiona las
acusaciones sobre la trampa de la deuda, ya que este pais podria haber optado
por el cobro del colateral (p.gj. infraestructuras) en caso de impagos, en vez de
conceder nuevos préstamos y asumir el riesgo de su no devolucion.

Figura 4. Préstamos de rescate exclusivamente a través de bancos y empresas estatales
chinas (1998-2022)

%

1. Pakistan 42
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l 9. Sudéan del Sur 14
10. Kenia 06 1

11.Tanzania 03 04
12. Bielorrusia 0,02 0,03
13.Bulgaria 0,02 0,03

H Estados petroleros Total 68,13 100

Nota: El Unico pais petrolero al que China ha realizado préstamos de ultima instancia a través de su
Banco Central ha sido Nigeria.
Fuente: elaboracion CIDOB con datos de Horn et al. (2023).

Por ultimo, hay que sefnalar que China ha adaptado los contratos y deuda so-
berana para maximizar las posibilidades de recuperaciéon de la inversiéon en
paises en los que histéricamente la entrada de capital ha sido reducida por la
baja seguridad juridica y alta probabilidad de impago. En este sentido, la prin-
cipal cladusula introducida por los prestamistas chinos ha sido su exclusion del
Club de Paris y otras iniciativas de reestructuracion colectiva (Horn et al. 2021),
lo que evita que se vean forzados a condonar las deudas y tengan un papel
subordinado frente a paises occidentales o instituciones multilaterales. Si bien
ello ha permitido el crecimiento de los flujos financieros chinos hacia paises
en desarrollo, ahora complica la reestructuracion de la deuda en un contex-
to en el que, ademds, hay mas acreedores privados con los que negociar. En
este sentido, la participacion de China en las iniciativas de alivio de la deuda
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https://es.wikipedia.org/wiki/Club_de_Par%C3%ADs
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para los paises de bajos ingresos impulsadas por el G-20 durante la pandemia
muestra la disposicion de China a colaborar en el &mbito multilateral.

A corto plazo, el nuevo papel de China como prestamista de Ultima ins-
tancia y su participacion en los procesos de reestructuracion de deuda de
paises en dificultades tendrdn una creciente importancia en como es perci-
biday en suinfluencia geoecondmica sobre un Sur Global? que continuara
arbitrando entre el gigante asidtico y otras potencias para seguir sus pro-
pias agencias econdmicas. También serd clave si China mantiene sus flujos
de inversion hacia estos paises en términos absolutos, ya que su volumen
asienta los intereses creados y limita la influencia de otras iniciativas, como
la EU Global Gateway; mientras que una repentina reduccién de los flujos de
capital chinos (sudden stop, en el argot econémico) podria generar proble-
mas financieros en algunas de estas economias. China tiene, por tanto, un
papel financiero crucial desde el punto de vista del Sur Global.
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