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Introduccidn

El estatus actual de China como potencia econdmica global tuvo como primer disparador la imple-
mentacion de las politicas de apertura y modernizacién implementadas por Deng Xiaoping a partir
de 1978. El rol econémico de Beijing se consolidd a nivel regional gradualmente, adquiriendo mayor
relevancia tras la crisis asiatica de 1997. En 2001, el pais alcanzo un hito estratégico con suincorpo-
racion a la Organizacion Mundial del Comercio. Finalmente, como corolario de este despegue econo-
mico sin precedentes y producto de su exitosa integracion a cadenas de valor globales y regionales,
en 2010 la Republica Popular China se convirtié en la segunda mayor economia del mundo.

Desde su apertura, China se ha consolidado como centro mundial de ensamblaje de productos
manufacturados a partir de su dinamica participacion en las cadenas globales de valor (CGV) y, mas
recientemente, como un hub de cadenas globales de valor digitales (Lv, Fang, Wang, 2021). Como
consecuencia, multiplicd su demanda de recursos vinculados al sostenimiento del ritmo de desarro-
llo productivo del pais y al mantenimiento de una masa urbana en constante expansion. América del
Sur se transformd paulatinamente, desde inicios del siglo XXI, en uno de los principales proveedores
de productos primarios de China, a partir principalmente de la exportacion de cobre, mineral de hie-
rro, soja y derivados y petréleo (Perrotti, 2015). A nivel estructural, esta demanda se articuld con el
boom del precio de los commodities iniciado en 2002, que alcanzé su punto maximo en 2008 (IMF,
2022), favoreciendo la rentabilidad del modelo de exportacion primaria, el protagonismo de China
como socio de las economias sudamericanas y una intensificacion de la primarizacion de las expor-
taciones, particularmente en el caso de Brasil (Rubiolo, 2019).

De allien mas, el rol de China como socio estratégico para la insercion econémica internacional de
las economias de la region ha ido en aumento. Para Argentina, China se posiciond, inicialmente, como
un socio clave para implementar una estrategia de diversificacion comercial y, mas recientemente,
financieray crediticia. En este documento, se realiza un anélisis detallado de la evolucion reciente y el
estado actual de la relacion econdmica bilateral en sus dimensiones comercial y financiera, conside-
rando tanto los créditos como las inversiones. Para ello, se lleva a cabo un relevamiento exhaustivo
de los contratos de financiamiento firmados con China (proyectos, valores, tasas de interés, grado
de implementacion).

Una vez analizado el estado de situacion de la relacion econdmica bilateral, el estudio propone los
lineamientos de una estrategia para consolidar una integracién econdmica mas virtuosa con China,
que permita superar los desequilibrios actuales. Argentina debe alcanzar una relacion de coopera-
cidén econdmica con China que no se circunscriba al financiamiento para obras de infraestructura
realizadas con bienes de capital chinos. Es necesario ir méas alla del financiamiento y avanzar en una
agenda de inversiones productivas que permita, con base en mecanismos de mercado, desplegar el
potencial de la oferta exportadora nacional a través de los que seran los vectores de la demanda por
productos de China y Asia en las proximas décadas. En otras palabras, el documento postula que el
eje de la cooperacion debe enfocarse en proyectos con repercusiones inmediatas en la generacion
de capacidades exportadoras, o, preferiblemente, en inversiones directas por parte de empresas chi-
nas, publicas o privadas, en proyectos vinculados a la creciente demanda de China y Asia. Para ello, a
lo largo del trabajo, se definen algunos de los sectores y proyectos productivos con mayor potencial
para una integracion econdémica sostenible con China.

Finalmente, el documento busca constituir un aporte a la insercién sostenible de Argentina, desde
un enfoque comercial y financiero, con una mirada eminentemente pragmatica y enfocada en las
condiciones materiales, que se convierten en condicionantes de primer orden para la proyeccion y
la insercién internacional del pais. Este argumento y las recomendaciones que de él se desprenden
toman posicidn, asimismo, en términos tedricos, en el acalorado debate existente en circulos aca-
démicos y politicos en torno a la posicién que debe adoptar Argentina en relacion con China, en el
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marco de la creciente rivalidad entre Washington y Beijing, que se irradia sobre toda América Latina.

Esta discusion, que se constituye actualmente en uno de los principales ejes de debate en la litera-
tura mainstream de la disciplina en diferentes regiones del mundo, presenta en Argentina al menos
dos lineas argumentales disimiles. Por un lado, se encuentran las visiones que postulan que, ante
una intensificacion de la competencia entre ambas potencias, la necesidad de posicionarse con una
u otra se volvera una decision ineludible. Estas posturas se basan en la premisa de la configuracion
de un nuevo escenario bipolar, con un eventual endurecimiento de las fronteras estratégico-militares
aun cuando persista la integracion econdmica global (De la Balze, 2019).

Por el contrario, una segunda vision postula, con diferentes matices, que la competencia entre ambas
potencias conducird a una configuracion bipolar del orden internacional, pero que no se traducirad en
una imposicion de elegir para los demas paises del globo. En esta linea, Russell (2021) introduce el
concepto de "no polarizacion”. Esta nocion supone que, a pesar de la bipolaridad emergente, no exis-
tird una condicion sistémica de adscripcion voluntaria o forzada a uno de los polos, sino “que la gran
mayoria de los Estados tendera a buscar formas diversas de no polarizarse” (Russel, 2021: 14). En
otras palabras, no necesariamente existird una imposicion o necesidad de eleccion entre Washington
y Beijing.

En esta misma linea, Treacy (2021) sostiene que se ira fortaleciendo una logica de "doble depen-
dencia” de ambos poderes. En cuanto a la posicidn argentina en esta disyuntiva, el autor retoma el
concepto de "no alineamiento activo” que postulan Fortin, Heine y Ominami (2020). Segun estos refe-
rentes, esta nocidon supone la necesidad de mantener vinculos con ambos poderes, adoptando una
postura de equidistancia, pero también de mantener una politica exterior abierta a la diversificacion,
despojada de signos ideoldgicos.

Nuestro argumento se posiciona conceptualmente en en este segundo grupo, en el cual subyace la
premisa de la "no eleccion”. Elegir, sea cual sea el socio privilegiado, conlleva una pérdida de benefi-
cios asociados al mantenimiento de los vinculos con ambos poderes de forma paralela. Entendemos
gue la intensidad sera diferente en funciéon de las distintas dimensiones, e incluso que la relaciéon
con Estados Unidos y con China, antes que competir en los mismos espacios de insercion externa
argentina, es complementaria en la mayor parte de las dimensiones (comercial, financiera, energética,
entre otras).

Tendencias recientes y estado actual de la
relacion econdmica bilateral

Desde comienzos del nuevo milenio, los vinculos entre Argentina y China ingresaron en una nueva
etapa. En los Ultimos afios, la relacion entre ambos paises ha experimentado profundas transforma-
ciones que llevaron al gigante asiatico a convertirse en un socio econémico de primer orden para
Argentina, a través de una consolidacion y diversificacion de los lazos bilaterales. La importancia
que China adquirié en las Ultimas décadas, asi como las posibilidades que abre para nuestro pais su
creciente presencia, tornan necesario comprender la dinamica de las relaciones econdmicas bila-
terales y definir una estrategia de cooperacion para que la relacion bilateral pueda dar los mejores
resultados.
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Comercio bilateral

El modelo de desarrollo y crecimiento de China, particularmente desde el ingreso del pais a la
Organizacion Mundial del Comercio en 2001, cre6 una gran ventana de oportunidades para Argentina,
dada la fuerte complementariedad entre ambas economias. El intercambio bilateral entre Argentina 'y
China crecié de USD 3,2 mil millones en el afio 2003 a USD 19,8 mil millones en 2021 (INDEC, 2022).
En la actualidad, la Republica Popular China es el segundo socio comercial del pais, aunque desde
2019 el pais asiatico se ha ubicado en primer lugar durante varios meses.

Flujo comercial entre Argentina y China (2003 - 2021). En millones de USD.

25.000

20.000

15.000

10.000

5.000
EEEEEEEEEEEEEEEREEIR E
o o o o o o o - - - - - - - - - - I N
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N

Fuente: elaboracién propia con datos de INDEC (2022).

El crecimiento acelerado del intercambio comercial durante los primeros aflos del nuevo milenio se
explica tanto por un aumento de las exportaciones como de las importaciones. Las exportaciones de
Argentina a China crecieron de forma sostenida desde el afio 2003 hasta el afio 2011, principalmente
debido al aumento de los precios de las commodities como resultado de la mayor demanda china
por alimentos, minerales y petroleo. Incluso, en los primeros afios posteriores a la crisis financiera
global de 2009, las exportaciones argentinas crecieron de forma consistente impulsadas por los
programas de estimulo a la economia china. A partir de 2011, las exportaciones argentinas a China
practicamente se estancaron en valores cercanos a los USD 4 mil millones y USD 5 mil millones, para
retomar el sendero de crecimiento recién en 2019, afio en que alcanzaron el pico histérico de USD 7
mil millones (INDEC, 2022).

Las importaciones provenientes de China crecieron constantemente desde 2003 hasta 2011,
pasando de USD 720 millones a USD 10,5 mil millones. A partir de 2011 las importaciones de China
también se mantuvieron relativamente estables entre valores de aproximadamente USD 10 mil millo-
nesy USD 11 mil millones (INDEC, 2022). Este desempefio se relaciona de forma general con el nivel
de actividad de la economia argentina.
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El creciente volumen de comercio bilateral se tradujo en una mayor participacion relativa de China
en la pauta comercial de Argentina. En el afio 2021, China represento el 8% del total de las ventas
externas de Argentina al mundo y el 21,4% de sus importaciones.

Evolucién anual de las exportaciones, importaciones y balanza comercial

bilateral Argentina - China (2009-2021)
(Exportaciones en valor FOB, importaciones en valor CIF en millones de ddlares)
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Fuente: elaboracion propia con datos de INDEC (2022).

El relativo estancamiento de las exportaciones hacia China desde 2011, junto con el aumento de
las importaciones provenientes del pais asiatico, consolidd una posicion estructural deficitaria para
Argentina, la cual alcanzd su maximo en 2017 con un saldo negativo de USD -7,7 mil millones. En
2021, el saldo comercial acumulado fue un déficit de USD -7,2 mil millones (INDEC, 2022).

Cabe destacar que, en América Latina, otros paises con dotaciones de recursos naturales, con
importantes exportaciones del sector primario o del complejo agroindustrial, como Brasil, Chile y
Peru, mantienen significativos superavits con la Republica Popular China. En 2020, Brasil tuvo un
superavit de USD 40 mil millones, Chile, de USD 8,2 mil millones, y Perd, de USD 3,3 mil millones. Los
valores exportados por estos paises hacia China superan con creces el valor de las exportaciones
argentinas hacia el mismo pais. En 2021, Brasil exporté hacia China USD 87,9 mil millones, Chile, USD
34,5 mil millones, Perd, USD 17,9 mil millones, en cuanto que Argentina totalizé apenas USD 6,1 mil
millones (ITC, 2023). Las principales exportaciones de estos paises hacia China se componen princi-
palmente de mineral de hierro, cobre, soja, petrdleo y celulosa, aunque también cabe destacar otros
productos con peso menor, aungue significativo en la balanza comercial, como proteinas animales,
frutas y vinos.

Dada la dotacién de recursos de Argentina y considerando la dindmica exportadora de los paises
vecinos, con las politicas de incentivo adecuadas es posible vislumbrar en el mediano plazo una
posicion mas equilibrada en la balanza comercial con China.

Excluyendo a China, Argentina mantiene una posicion de fuerte superavit con el resto de Asia
Pacifico: enlos Ultimos afios oscila entre los USD 4 mil millones y los USD 6 mil millones. A diferencia
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de China, el resto de los paises de Asia del Este no ocupa una posicidn tan preponderante en las
importaciones argentinas, lo que resulta en saldos comerciales positivos. Entre 2018 y 2019, den-
tro de los principales destinos de exportacion de nuestro pais, solo aumentaron las exportaciones
hacia China y Asia. Previo al inicio de la pandemia, entre 2018y 2019, las exportaciones hacia China
aumentaron un 61,8% y hacia Asia (sin China) un 22,8%, mientras que las exportaciones hacia el
Mercosur, Brasil y la Unién Europea cayeron 10,5%, 8,1% y 3,7% respectivamente (INDEC, 2022).

Estos datos parecen consolidar la vision de China y Asia del Este —particularmente los paises de
la Asociacion de Naciones del Sudeste Asiatico (ASEAN)— como un horizonte exportador de gran
potencial para Argentina. China y la ASEAN conforman una regién que abarca aproximadamente 2
mil millones de habitantes en un territorio con relativa escasez de recursos naturales y creciente
demanda, debido a factores demogréficos, sociales y econdémicos. Si se considera su rapido desa-
rrollo y potencial, resulta imperativo establecer una estrategia de posicionamiento para aprovechar
plenamente las oportunidades que plantea esta nueva etapa de la economia global.

Argentina necesita una estrategia para desarrollar capacidades
productivas sobre la base de su dotacidn de recursos
naturales, que le permitan acceder al creciente mercado chino
e integrarse en las cadenas globales de valor.

Argentina necesita una estrategia para desarrollar capacidades productivas sobre la base de su dota-
cion de recursos naturales (proteinas animales, industria forestal, litio, GNL, entre otros), que le per-
mitan acceder al creciente mercado chino e integrarse en las cadenas globales de valor, en las que
tanto China como el continente asiatico tienen un peso creciente.

Evolucion de las exportaciones argentinas (2017-2021). Principales destinos. En
millones de USD
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Fuente: elaboracién propia con datos de ITC (2022).
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La pauta de exportacion de Argentina a China se encuentra concentrada mayormente en productos
de origen agroindustrial. En los dltimos afios, los principales productos de exportacion de Argentina
al pais asiatico fueron: porotos de soja, aceites vegetales, petroleo, carne bovina, trozos y despojos
de gallina y moluscos. Estos productos representan mas del 80% de toda la pauta exportadora de
Argentina a China. Al analizar la composicion de la pauta de exportacién de Argentina a China en
la Ultima década, también es posible observar cambios en el peso relativo de estos productos, asi
como signos de consolidacion de nuevos mercados con mayor grado de diferenciacion, a través de
productos como vinos, lacteos, fertilizantes y quimicos.

El principal item de exportacion de Argentina a China ha sido histéricamente la soja, principalmente
en aceite y en habas. Hasta el afio 2009 inclusive, las ventas de aceite de soja representaron aproxi-
madamente un 50% del total exportado. Sin embargo, a partir de 2010, se interrumpieron de manera
drastica las ventas de este producto, y en su lugar se potenciaron las ventas de porotos de soja que
ese afo representaron el 71% de las exportaciones argentinas al pais asiatico (ITC, 2022). En los
afios siguientes, la concentracion se redujo, con una mayor participacion de productos como hidro-
carburos, carne bovina y despojos, y cereales, manteniendo el patron primario-exportador argentino
y la l6gica de comercio interindustrial.

Principales productos exportados por Argentina a China, 2021. En miles de USD

Sorgo en grano
USD 518 millones

Crustaceos
y moluscos
usb

181 millones

Fuente: elaboracién propia con datos de ITC, 2022.

Inversiones

En cuanto a las inversiones extranjeras en Argentina, la participacion de China ha ido creciendo
desde 2010. No obstante, en comparaciéon con Estados Unidos y Europa, tradicionales inversores en
la region, las inversiones chinas se encuentran aun en un estadio relativamente incipiente en el pais.
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En este apartado, analizamos los montos y destinos de las inversiones en Argentina y sus resultados,
para luego evaluar las potencialidades para el pais desde una mirada de desarrollo.

Los andlisis de los medios de comunicacion locales sobre la presencia econdmica de China en nues-
tro pais suelen equiparar el financiamiento a las inversiones, generando de este modo una imagen
distorsionada del escenario de inversion en Argentina. En este sentido, es fundamental distinguir las
inversiones de otros modos de financiamiento. Es decir, los préstamos chinos generalmente emiti-
dos por el Banco Chino de Desarrollo y el Exim Bank, que han tenido un destacado rol en el desarrollo
de proyectos de energias renovables y transporte en Argentina, no deben ser considerados como
inversion extranjera directa (IED)'. Los contratos de financiamiento generalmente estan ligados a
contratos comerciales con empresas chinas bajo la modalidad EPC (Engineering, Procurement and
Construction), pero no suelen implicar la adquisicion ni la gestidon de un activo por parte de un inver-
sor de China.

Existen reconocidas dificultades a la hora de rastrear las inversiones chinas en el exterior en términos
precisos, problema que se relaciona con diversas discrepancias en torno a como contabilizar estas
transacciones. Los datos oficiales del Banco Central Chino y del Ministerio de Comercio (MOFCOM)
sobre inversidn extranjera directa son problematicos debido a una variedad de factores. A pesar de
que las instituciones chinas como el MOFCOM vy la State Administration of Foreign Exchange (SAFE)
han logrado un progreso significativo a lo largo de los afios hacia el cumplimiento de estandares
internacionales, discrepancias en los métodos de compilacion dan como resultado una imagen limi-
tada de los patrones de IED chinas (CEBC; 2013, 2017). El principal inconveniente con este método
es que las estadisticas reflejan proyectos aprobados por el gobierno en lugar de flujos de capital
reales. A su vez, el proceso de registro no requiere que las empresas chinas informen el destino final
de sus inversiones o su sector objetivo. Otro tema relevante relacionado con el uso de estadisticas
oficiales es un fenomeno conocido como “round-tripping”: el flujo de fondos hacia y desde un pais
como IED a través de una ubicacion offshore.

Por todas estas cuestiones, diversas instituciones internacionales han desarrollado sus propios
métodos para contabilizar los valores de inversion extranjera directa de China, muchos de ellos basa-
dos en célculos informales a través de noticias vehiculadas en la prensa. En esta seccién basare-
mos nuestros calculos en la compilacion de datos del China Global Investment Tracker, del American
Enterprise Institute. De todas formas, cabe destacar que, debido a las dificultades metodoldgicas
sefaladas, hay discrepancias entre las distintas fuentes y, por lo tanto, los datos totales no deben ser
tomados como absolutos o definitivos, sino méas bien como una aproximacion general a las principa-
les tendencias del fenémeno.

Argentina se ubica en cuarto lugar como principal destino de inversiones chinas en América del Sur,
por detras de Brasil, Per y Chile, con un valor total de USD 10,8 mil millones. En el primer lugar se
ubica Brasil con un stock total de USD 63,7 mil millones, Peru en segundo lugar con USD 25,4 mil
millones, y luego Chile con USD 15,9 mil millones (AEI, 2022). Estos datos confirman que Argentina
se encuentra rezagada en términos de recepcion de IED chinas en el contexto regional. Cabe tam-
bién destacar que los principales paises receptores de IED de China en la regidn son a su vez paises
que, como analizamos en el apartado anterior, mantienen fuertes superavits comerciales con el pais
asiatico.

A pesar de ser la segunda economia del mundo, nuestro segundo socio comercial, y nuestro principal
financista internacional bilateral, al considerar la IED de los principales paises inversores en Argentina,

1 Para un detalle de montos, sector de destino de los préstamos, periodos y bancos financiadores ver: AidData (2022). AidData’'s
Global Chinese Development Finance Dataset, Version 2.0. AidData at the College of William and Mary. Diponible en:

;y Gallagher, Kevin P. y Myers, Margaret (2022) “China-Latin America Finance Database”, Washington: Inter-American Dialogue.
Disponible en:


https://www.aiddata.org
https://www.aiddata.org
https://www.thedialogue.org/map_list/
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la Republica Popular China se ubica por detras de casi todas las economias desarrolladas (Francia,
Espafia, Estados Unidos, Alemania). De acuerdo con la informacion remitida al Fondo Monetario
Internacional por parte del BCRA en el marco de la Encuesta Coordinada de Inversiones Directas
(ECID) en 2020, China alcanzé un monto total de IED (excluyendo inversiones en cartera) en el pais
de USD 1 mil millones, detras de Estados Unidos (USD 7,6 mil millones), Paises Bajos (USD 3,7 mil
millones) y Brasil (USD 2,3 mil millones), por mencionar solo algunos ejemplos.

Los acuerdos de swap de divisas

Un hito importante y un rasgo distintivo en la relacidon entre ambos paises es la firma de contratos
de swap de divisas. Como canales para la obtencién de divisas internacionales para Argentina, se
fueron consolidando como una alternativa frente a la imposibilidad de acceso al crédito internacional
durante los ultimos afios del gobierno de Cristina Fernandez de Kirchner. Las lineas swap son lineas
permanentes de crédito entre bancos centrales. Estos Ultimos suscriben un acuerdo monetario reci-
proco temporal que consiste en el suministro de la moneda de su pais disponible para negociar con
otro banco central al tipo de cambio vigente. Los bancos centrales suelen utilizar este instrumento
financiero en caso de fuga de capital a corto plazo o escasez de capital en el contexto de una crisis o
turbulencia financiera. Es importante sefialar que solo hay una transferencia financiera efectiva entre
paises en el caso de que realmente se active la linea de swap.

El primer acuerdo fue firmado en 2009 por un monto en yuanes de ¥ 70 mil millones que equivalian
a unos USD 11 mil millones por un periodo de validez de tres afios. El acuerdo fue posteriormente
renovado en 2014 por el mismo valor de USD 11 mil millones de ddlares. En 2017, cuando se cum-
plio el plazo de vencimiento del swap firmado en 2014, se acordd su renovacion entre ambos ban-
cos centrales (BCRA, 2017). En diciembre de 2018, en el marco de la visita oficial de Xi Jinping a
Argentina, se firmo un acuerdo suplementario al swap de 2017, por un valor equivalente a USD 8,7
mil millones (BCRA, 2018). El monto total de ambas operaciones fue de USD 18,6 mil millones (¥ 130
mil millones), que representaban aproximadamente el 20% de las reservas internacionales totales de
Argentina a fines de 2018.

La linea de swap en yuanes fue activada por el gobierno argentino en varias ocasiones en los ulti-
mos afios, haciendo uso efectivo de los recursos monetarios chinos. En octubre de 2014, ante una
creciente necesidad de financiamiento y en el contexto de una crisis cambiaria, Argentina activd por
primera vez el contrato swap, cuando el Banco Central decidio retirar USD 2,7 mil millones. El Banco
Central de la Republica Argentina (BCRA) volvié a utilizar la linea swap con China en noviembre de
2014 hasta 2015, con un monto de retiro mensual equivalente a USD mil millones (Stanley, 2018,
2019). A finales de ese afio, para aumentar las reservas del Banco Central, el recién llegado gobierno
de Mauricio Macri decidié cambiar los yuanes activados por ddlares estadounidenses por un valor de
USD 3,1 mil millones (BCRA, 2015a).

Con las sucesivas activaciones del acuerdo, los fondos chinos se fueron convirtiendo cada vez mas
en una fuente esencial de las reservas extranjeras argentinas, transformando en cierto sentido a
China en un prestamista de ultima instancia para Argentina. Mientras que inicialmente representaba
el 10% del total de reservas internacionales del BCRA, a finales de 2015 habia aumentado al 35%
(Stanley, 2019). Para 2020, el canje de divisas con China totalizd un monto de aproximadamente USD
18,5 millones, lo que representaba en aquel momento aproximadamente el 42% de las reservas inter-
nacionales de Argentina.

Todos estos elementos apuntan a un hecho fundamental para comprender la dindmica de las relacio-
nes entre Argentina y China en los ultimos tiempos: el peso econdmico que ha adquirido China para
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Argentina en términos de comercio, inversion y financiamiento, consolidé al pais asiatico como un
actor de gran relevancia en la politica econdmica y exterior del gobierno nacional. La intensificacion
de los vinculos implica una relacion bilateral de mayor complejidad, donde se superponen los inter-
cambios y las negociaciones de acuerdos en distintos dambitos, de tal manera que se estructura una
interconexion de intereses de diferentes actores que se determinan mutuamente.

El peso econdmico que ha adquirido China para Argentina en
términos de comercio, inversion y financiamiento, consolidé
al pais asiatico como un actor de gran relevancia en la politica
econdmica y exterior del gobierno nacional.

Esta interconexion de las diferentes esferas de cooperacion en la relacion bilateral es importante
para entender la dindmica de las negociaciones entre ambos paises. Al mismo tiempo, la situacion
econodmica y politica interna de Argentina ha determinado fuertemente la evolucidn de la relacion
bilateral. La inestabilidad de la economia argentina y, especificamente, la necesidad de acceso a
financiamiento internacional, gradualmente colocaron a China como un proveedor de Ultima instancia
y determinaron las posiciones de los diferentes gobiernos argentinos frente al pais asiatico.

El financiamiento de China a nivel internacional

En los ultimos afios, China se ha convertido en un importante proveedor de financiamiento a nivel
mundial. A pesar de que el pais ha sido un prestamista internacional activo desde su fundacion, a
través de programas de ayuda de cooperacion econdémica con el mundo en desarrollo, no fue sino
hasta principios del siglo XXI que el financiamiento de China a nivel internacional adquirié relevancia.

Para tener una dimensidn clara del fendmeno en cuestion: los préstamos directos y los créditos
comerciales de China a nivel internacional han pasado de casi cero en 1998 a mas de USD 1,6 billo-
nes en 2018 (Horn, Reinhart y Trebesch, 2019). En el caso de América del Sur, desde 2009 China ha
otorgado compromisos de préstamo por hasta USD 108,3 mil millones a paises de la region. El monto
de los préstamos es mayor a los préstamos otorgados por el Banco Mundial, el Banco Interamericano
de Desarrollo y el Export-Import Bank de Estados Unidos en el mismo periodo (Gallagher, Irwin y
Koleski, 2013).

Una caracteristica especifica de la actual expansion del financiamiento de China a nivel internacional
es que, ademas de los programas tradicionales de ayuda que incluyen subvenciones, préstamos
sin intereses y préstamos concesionales?, actualmente el grueso de las finanzas internacionales de
China estd compuesto por préstamos no concesionales canalizados a través de dos bancos esta-
tales clave: el Export Import Bank of China (CHEXIM) y el China Development Bank (CDB). La mayor
parte de este financiamiento se destina a paises en desarrollo y se centra de forma abrumadora en el
sector de la infraestructura (Brautigam, 2009; Foster et al., 2009; Xu, 2019).

China es en la actualidad un exportador lider de capital con una agenda explicita de “globalizacion”,
proporcionando grandes volumenes de financiamiento a los paises en desarrollo para apoyar pro-
yectos de infraestructura en todo el mundo (Xu & Carey, 2014, 2015a, 2015b). La expansion de los
préstamos internacionales de China ha transformado al pais en uno de los principales acreedores ofi-
ciales del globo. La huella de este proceso es particularmente notable entre los paises de renta baja

2 Se toma como definicién de "concesionalidad” los criterios de la OECD: un crédito es "concesional” cuando contiene un elemento
de subvencion de al menos el 25%. Criterios disponibles en:


https://www.oecd.org/dac/financing-sustainable-development/development-finance-standards/What-is-ODA
https://www.oecd.org/dac/financing-sustainable-development/development-finance-standards/What-is-ODA
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y media, donde China se ha convertido en una fuente fundamental de financiamiento, especialmente
para aquellos paises que tienen problemas para acceder a los mercados de capitales mundiales.

Las asignaciones de capital de China a nivel internacional comenzaron a dispararse desde principios
de la década del 2000, cuando China se convierte en un importante exportador de capital al resto del
mundo. En aquel primer momento, las colocaciones estaban —y aun estdn— compuestas principal-
mente por inversiones en carteras oficiales, debidas casi en su totalidad a las compras de activos de
bonos soberanos extranjeros por parte del Banco Popular de China (PBoC). Para 2017, las tenencias
de bonos soberanos extranjeros del PBoC ascendian a mas de USD 3 billones y la gran mayoria de
estos son bonos de paises avanzados, como bonos del Tesoro de Estados Unidos, bunds alemanes o
Gilts del Reino Unido (Horn, Reinhart y Trebesch, 2019). Como veremos mas adelante, esta cifra es mas
de tres veces mayor que los préstamos totales directos a paises en desarrollo. En otras palabras, la
mayoria de las asignaciones financieras de China hacia el resto del mundo consisten en bonos sobe-
ranos de paises desarrollados adquiridos en los mercados globales por el Banco Central de China.

Financiamiento a paises en desarrollo

En términos de financiamiento a paises en desarrollo, es posible notar empiricamente que no es sino
hasta 2009 que el financiamiento directo de China se vuelve realmente significativo. Como puede
verse en los graficos a continuacion, el financiamiento en el extranjero en forma de préstamos direc-
tos y créditos comerciales fue notablemente bajo a principios de la década de 2000 y solo comenzd
a aumentar considerablemente a partir de 2009. Este aumento significativo recientemente llamo la
atencion de la comunidad internacional de policy makers y académicos, en lo que se ha denominado
el "boom de préstamos de China" (Malacalza, 2019).

Préstamos directos y créditos comerciales de China a nivel internacional
(1998 - 2019). En porcentaje del Producto Interno Bruto mundial
2,0%

1.5%

1%

Porcentaje del PIB mundial

0,5%

0%

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

Deuda por inversién extranjera directa Crédito comercial Préstamos directos

Fuente: (Horn, Reinhart y Trebesch, 2019)

Mientras que la inversidon en cartera de China se concentra en bonos de paises desarrollados (princi-
palmente Estados Unidos y Europa Occidental), los créditos comerciales y los préstamos directos se
concentran en paises en desarrollo o emergentes, o lo que generalmente se denomina “el Sur Global”.
Los siguientes graficos muestran la evolucién del financiamiento de China a Africa y América Latina.
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En ambas regiones, el financiamiento de China crece de forma acentuada a partir de 2009 para pos-
teriormente ingresar en una fase de descenso a partir de 2018; una tendencia de decrecimiento que
se verifica incluso antes del inicio de la pandemia de Covid-19. En América Latina, el flujo de prés-
tamos concedidos se reduce sostenidamente desde 2016, un proceso que se reproduce en otras
regiones emergentes. Los préstamos chinos a los paises africanos se redujeron de un pico de 28,3
mil millones de ddlares en 2016 a 7 mil millones en 2019, Ultimo dato agregado disponible (CARI-
SAIS, 2022).

Tanto en Africa como en América Latina, el financiamiento

de China crece de forma acentuada a partir de 2009 para
posteriormente ingresar en una fase de descenso a partir de
2018; una tendencia de decrecimiento que se verifica incluso
antes del inicio de la pandemia de Covid-19.

En linea con la evolucion del desempefio del financiamiento chino a nivel global, observado en los
parrafos precedentes, los flujos hacia el mundo en desarrollo siguen un patrén de despegue a partir
de 2009. Ahora bien, estos presentan caracteristicas distintivas en funcidn de su naturaleza, tanto en
términos de nivel de tasas de interés, tipo de instrumentos y grado de concesionalidad. Asimismo, se
dirigen a sectores especificos, con particular énfasis en el desarrollo de infraestructura.

Los préstamos no concesionales representan mas del 60% del total de los créditos directos en el
extranjero de China, lo que constituye una caracteristica distintiva del financiamiento internacional del
pais asiatico. Al mismo tiempo, el uso de recursos naturales (principalmente petréleo) como respaldo
para garantizar préstamos interviene en alrededor del 50% de los préstamos directos en el extranjero
de China, siendo también una de las principales caracteristicas de sus créditos internacionales. Tal es
el caso de algunos de los préstamos que le concedié el China Development Bank a Petrobras en los
ultimos afios (Batista Barbosa, 2019).

La literatura académica especializada en el tema enfatiza el predominio de proyectos de infraestruc-
tura econdmica o fisica (carreteras, vias férreas, puentes, puertos maritimos, aeropuertos, redes eléc-
tricas, etc.) en los préstamos de China al exterior (Brautigam, 2009; Foster et al, 2009; Gallagher et al,
2016; Lin y Wang, 2017). En el caso de América del Sur, por ejemplo, los préstamos para proyectos
de infraestructura constituyeron mas del 60% del total de créditos a la region (Bustelo y Reis, 2015).
En Africa, una gran parte de la financiacion china también se asigna a proyectos generales de infraes-
tructura multisectorial, mientras que esté claro que los dos sectores mas beneficiados son la energia
(principalmente energia hidroeléctrica), con el 33,4% del total de compromisos, y el transporte (prin-
cipalmente ferrocarriles), que representa el 33,2% del total (Foster et al., 2009).

Hay numerosos ejemplos concretos de grandes proyectos de infraestructura financiados por China
en el llamado "Sur Global”. Por mencionar solo algunos casos, China ha otorgado a Argentina USD 2
mil millones para apoyar la rehabilitacion de una via férrea de 1.500 km y USD 4,7 mil millones para
la construccion de dos represas hidroeléctricas. En Ecuador, China ha financiado la construccién de
dos represas hidroeléctricas por un total de mas de USD 2 mil millones. En Africa, ha financiado con
USD 320 millones una carretera de circunvalacion alrededor de la capital de Etiopia, Addis Abeba; y,
con una inversion total de USD 4 mil millones, una via férrea de 752 km que une dicha ciudad con el
puerto vecino de Yibuti. En Asia, el gobierno de China ha financiado con USD 7 mil millones un ferro-
carril de alta velocidad que une la capital de Laos, Vientiane, con la capital de la provincia china de
Yunnany, con USD 2 mil millones, una carretera que une a Karachi con Lahore, en Pakistan (Bluhm,
Dreher, Fuchs, Parks, Strange y Tierney, 2018).
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Ubicacion de los proyectos de infraestructura financiados por China
(2000 -2017)

Fuente: AidData (2022).

Cabe destacar que, si bien la mayoria de los préstamos no son concesionales (en el sentido de que
no cumplen estrictamente con el criterio de la OECD de subvencién de al menos el 25%), el finan-
ciamiento de China siempre mantiene un elemento de subvencion y sus tasas de interés no pueden
definirse como “comerciales” o puramente “de mercado”. Los préstamos chinos a la region se otor-
gan a tasas de interés relativamente bajas, aun cuando las tasas no siempre son tan bajas como las
tasas extremadamente concesionales que ofrecen las Instituciones Financieras Internacionales (IFl).
En el contexto del sistema financiero internacional, los préstamos de China se ubican en una zona
intermedia entre el financiamiento puramente de mercado, caracterizado por sus tasas elevadas, su
aversion al riesgo y el corto plazo, y el financiamiento con mayor nivel de concesionalidad de las insti-
tuciones financieras internacionales como el Banco Mundial o el Banco Interamericano de Desarrollo
(Xu & Carey, 2015a, 2015b).

El monto de los préstamos de China para proyectos de
desarrollo de infraestructura es mucho mayor que los
préstamos para proyectos de las Instituciones Financieras
Internacionales (IFl), y las tasas de interés son notablemente
mas bajas que las tasas del mercado.

En otras palabras, el monto de los préstamos de China para proyectos de desarrollo de infraes-
tructura es mucho mayor que los préstamos para proyectos de las IFl, y las tasas de interés son
notablemente més bajas que las tasas del mercado. China también impone menos condiciones
sobre los préstamos de sus bancos oficiales que las que imponen los gobiernos occidentales y las
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instituciones multilaterales. Las instituciones y los préstamos del FMIy el Banco Mundial tienen como
objetivo influir en las politicas macroeconomicas de los paises y las organizaciones a las que prestan,
mientras que los bancos chinos no imponen condiciones en estos términos.

Pero, si bien los bancos chinos se abstienen de imponer condiciones de politica econdmica a los
beneficiarios de los préstamos —como veremos en el caso de Argentina—, sus préstamos suelen
estar supeditados a la contratacion de empresas chinas y compra de bienes de capital del mismo
origen. Los contratos de financiamiento suelen estar acompafiados por contratos comerciales con
empresas constructoras y de logistica de China, las cuales se encargan de llevar adelante los princi-
pales aspectos de los proyectos financiados.

El financiamiento de China a Argentina: créditos,
actores, y proyectos

En términos cuantitativos, desde 2008 China ha contraido compromisos de financiamiento por un
total de USD 8,1 mil millones con Argentina a través de nueve contratos de préstamo. De este monto
total, USD 7,7 mil millones han sido canalizados a través del CDB y del CHEXIM, en contratos que
involucran seis proyectos especificos. Argentina es el cuarto destino mas importante del financia-
miento de China en América del Sur en términos de valores totales. El siguiente cuadro muestra
todos los acuerdos de préstamo entre China y Argentina efectivamente implementados desde 2008
hasta 2021, por ano, agencia prestamista, proyecto y monto.

Créditos de China a Argentina (2008-2021). Por afio, agencia prestamista,
proyecto y monto.

Ano Agencia prestamista Proyecto Valor
2008 Industrial and commercial Bank of China (ICBC), Adquisicién de material tractivo y rodante para 106.087.959
Agricultural Bank of China y ABN AMOR BANK N.V. el Ferrocarril General San Martin e

Suministro de locomotoras, vagones de

2010 | China Development Back (CDB) y CITIC pasajeros, repuestos, herramientas, documen- | 75 555 55
tos técnicos, servicio técnico y capacitacion
técnica para el Ferrocarril San Martin

2010 | CITIC Suministro de vagones para el subte Linea A 84.968.550
Suministro de vagones de pasajeros, repuestos,

2010 | Export-Import Bank of China (CHEXIM) herramientas, documentos t€cnicos, Servicio | 443 59 5g4
técnico y capacitacion técnica para el Ferrocar-
ril San Martin

2010 | CITIC,ICBC y Wing Lung Bank Suministro de vagones para el subte Linea A 200.687.550

2014 | China Development Back (CDB)y ICBC Rehabilitacion del Ferrocarril Belgrano Cargas 2.100.000.000

2014 g;g? Development Back (CDB): ICBC y Bank of China Represas hidroeléctricas del Rio Santa Cruz 4.714.400.000

2017 | Export-Import Bank of China (CHEXIM) Parques solares fotovoltaicos Caucharil, Il y IlIA | 331.500.000

2019 | China Development Back (CDB) Adaquisicion de material rodante 236.000.000
para el Ferrocarril Eléctrico Roca

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la Secretaria de Asuntos Estratégicos (2022).
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En términos sectoriales, observamos que los proyectos se enfocan basicamente en dos areas: ener-
glay transporte. Si bien una parte del financiamiento se dirige a proyectos de infraestructura, como
es el caso del Ferrocarril Belgrano Cargas, las dos centrales hidroeléctricas en la provincia de Santa
Cruz y los parques solares de Cauchari, otra parte del financiamiento esta constituida por créditos
para la importacion de maquinas y equipos desde China, como es el caso de la compra de rieles
para la linea férrea General San Martin, o los vagones para el subterrdneo de la linea A en la ciudad de
Buenos Aires.

El sector ferroviario ha sido sin duda uno de los mayores destinos y vectores de crecimiento del
financiamiento de China a Argentina. Este sector ha recibido un total de USD 2,7 mil millones, lo que
representa el 35% del total de fondos recibidos por Argentina a través de los bancos de desarrollo
de China. De los seis proyectos financiados por China en Argentina a través del CDB y del CHEXIM,
cuatro pertenecen al sector ferroviario. Los primeros desembolsos se dieron en 2010, en un contrato
de crédito por USD 273 millones con CDB y CITIC para la compra de equipos de traccion y material
rodante para el Ferrocarril General San Martin. Los equipos y materiales fueron suministrados por la
empresa China Machinery Engineering Corporation (CMEC). Asimismo, en ese mismo afio se firmd un
contrato de préstamo con CHEXIM por USD 113 millones para el suministro de locomotoras y vago-
nes de pasajeros, también para el Ferrocarril San Martin. A nivel subnacional, el Gobierno de la Ciudad
de Buenos Aires firmé con CITIC un convenio de préstamo de USD 162 millones para la compra de
150 vagones para la Linea A del subterraneo. Sin embargo, estos préstamos son basicamente crédi-
tos de exportacion de bancos chinos para la importacion de vagones y materiales, y no involucran la
construccion de un proyecto de infraestructura.

El primer gran acuerdo de préstamo para la construccién de vias ferroviarias se produjo en 2014,
durante el gobierno de Cristina Fernandez de Kirchner. Se firmd un importante préstamo mediante
convenio con el CDB por USD 2,1 mil millones para la modernizacion de la linea de carga Belgrano
Cargas. Finalmente, también en el sector ferroviario, en 2019 el CDB otorgd un préstamo de USD 236
millones a Argentina para la compra de 200 nuevos vagones para la linea ferroviaria suburbana Roca
que se compraran al fabricante chino China Railway Construction Corporation (CRCC) (Ministerio de
Hacienda, 2019).

Los otros dos proyectos restantes financiados por los bancos chinos en Argentina conciernen al
area de la energia. El primero, firmado en 2014, es un importante préstamo del CDB en sociedad con
el Industrial and Commercial Bank of China Limited (ICBC) y el Bank of China (BOC), por un monto
total de USD 4,7 mil millones, para la construccion de dos represas hidroeléctricas en la Provincia de
Santa Cruz. De completarse, estas dos represas seran las mas grandes construidas por una empresa
china fuera de China. Lo cierto es que, por falencias en la planificaciéon de los aspectos técnicos,
sumadas a diferendos ambientales, cuestiones politicas y a la inestabilidad econdmica argentina, la
gjecucion de las obras se retraso, encareciendo el costo total del proyecto. Vencido ya el periodo de
gracia de cinco afos y medio, el proyecto aun no ha sido concluido.

El segundo proyecto perteneciente al area de energias renovables fue suscrito con CHEXIM en 2017,
a través de un préstamo concesional para la construccion de los Parques Solares Cauchari en la
Provincia de Jujuy. Este es el Unico préstamo concesional que China ha otorgado a Argentina, por un
monto total de USD 331,5 millones con una tasa de interés fija del 3% (Ministerio de Hacienda, 2017).
Los pargues solares de Cauchari ya han sido construidos y se encuentran en operacion.

En el siguiente cuadro se pueden observar con mayor detalle los proyectos financiados en términos
de tasas de interés y plazos de vencimiento.
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Préstamos canalizados por bancos de desarrollo de China a Argentina
(2010-2019). Por agencia prestamista, proyecto, monto, tasa de interés y maturity.

Ao Agencia prestamista Proyecto Valor (USD) Tasa de interés Maturity
Suministro de locomotoras,
vagones de pasajeros, repuestos,
2010 China Development Back (CDB) herramlept@s, fiogumentos técni- | 523555 990 Libor + 3,15 % 10 afios
y CITIC COs, servicio técnico y capac-
itacion técnica para el Ferrocarril
San Martin
Suministro de vagones de pasa-
y . jeros, repuestos, herramientas,
2010 Fc;(ﬁg)r(tn\l/lr;’nport Bank of China documentos técnicos, servicio 113.828.594 No disponible 8 afios
técnico y capacitacién técnica
para el Ferrocarril San Martin
6-meses Libor
Libor + 2,9% tasa 15,5 afios
. S, . ) . o .
2014 China Development Back (CDB) | Rehabilitacién del Ferrocarril 2100.000.000 de mtefes, 0,125% (conun perio
yICBC Belgrano Cargas commitment, do de gracia
y 0,20% manage- de 4,5 afios)
ment fee
6-meses Libor
Libor + 3,8% tasa 15 afos (con
2014 China Development Back (CDB); | Represas hidroeléctricas del Rio 4.714.400.000 deinterés, 0,125% un periodo de
ICBC y Bank of China (BoC) Santa Cruz : : : commitment, graciade 5,5
y 0,20% manage- afios)
ment free
Tasa fija del 3%
(Preferential Buyer 15 afios (con
2017 Export-Import Bank of China Parques solares fotovoltaicos 331.500.000 Loan - PBL) + 0,75% | un periodo de
(CHEXIM) Caucharil, Iy 1A : ’ commitment feey graciade 5
0,75% management | afios)
fee
10 afios (con
2019 China Development Back (CDB) Adquisicion de n)ate,rlal rodante 236.000.000 6-meses legr Libor | un pgrlodo de
para el Ferrocarril Eléctrico Roca +2,4% margin graciade 3
afios)

Fuente: Elaboracién propia con datos de la Secretaria de Asuntos Estratégicos (2022).

En cuanto a las tasas de interés, en todos los casos analizados, las entidades financieras chinas
cobran tasas significativamente inferiores a las que podria haber obtenido Argentina en los mercados
financieros internacionales (Stanley, 2019). Los préstamos de CHEXIM tienen una tasa de interés por
debajo de la LIBOR. Ademas, en el caso de los Parques Solares Cauchari, es un préstamo de compra-
dor preferencial con una tasa de interés fija concesional del 3%. Si bien el CDB utiliza tasas de interés
por encima de la tasa LIBOR, estas tasas aun se encuentran por debajo de las tasas que Argentina
podria obtener en los mercados financieros internacionales, debido a la inestabilidad econdmica del
pais y al alto riesgo crediticio.

Por mencionar un ejemplo, para el préstamo obtenido para la construccion de las represas hidroeléc-
tricas de Santa Cruz la tasa de interés es LIBOR + 3,8% puntos béasicos. Considerando el riesgo
soberano del pais medido por el indice de bonos de mercados emergentes de JP Morgan (para
2014, cuando se firmo ese contrato de préstamo, el riesgo pais de Argentina rondaba los 700 puntos
basicos), un préstamo similar a tasas de mercado se cobraria muy por encima al considerar la posi-
cion de riesgo Argentina (Stanley, 2019).
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El marco legal e institucional del financiamiento de China a
Argentina

Una variable importante que explica el funcionamiento y la operacion del financiamiento de China a
Argentina concierne al marco legal e institucional que enmarca la cooperacion y los acuerdos. Este
marco esta materializado en un conjunto de convenios que moldearon el funcionamiento de la coo-
peracion en esta area y que explica, al menos parcialmente, las caracteristicas especificas de los
modos de negociacion e implementacion de los acuerdos.

La relevancia de este aspecto radica en que cada pais cuenta con una estructura institucional y legal
especifica que determina las modalidades y los limites a través de los cuales se operativiza la coope-
racion financiera. Estas condiciones explican las formas que toma el financiamiento para el desarrollo
de China en cada contexto especifico.

En el caso de Argentina, uno de los hitos en cuanto al marco legal lo constituye el acuerdo sus-
crito enjulio de 2014 entre Argentina y la Republica Popular China, denominado “Convenio Marco de
Cooperacion en Materia Econdmica y de Inversiones”. Dicho Convenio Marco fue aprobado por el
Poder Legislativo Nacional mediante la sancion de la Ley 27.122 en 2015. En este acuerdo, ambos
paises convocan a “promover la cooperacion econdémica en diferentes areas y sectores de sus eco-
nomias en el marco de su legislacion vigente y sobre la base de la igualdad y el beneficio mutuo, y
promover y facilitar el fortalecimiento de los lazos comerciales y de inversidn de empresas publicas
y privadas de los dos paises, con el fin de promover el crecimiento econdémico de ambos” (MREC,
2014).

De forma paralela, ambos paises firmaron ese mismo afio un "Acuerdo Complementario de
Cooperacion en Infraestructura”, por el cual las partes acordaron promover la cooperacion para
el desarrollo conjunto de un Plan Integrado de Cooperacién en Infraestructura, con una duracion
de cinco anos. Este acuerdo fue posteriormente complementado en el afio 2017 con un "Plan
Quinguenal Integrado China-Argentina para la Cooperacion en Infraestructura (2017-2021)", firmado
en el marco del Tercer Diadlogo Estratégico para la Cooperacion y Coordinacion Econdmica entre la
Republica Argentina y la Republica Popular China, celebrado en la ciudad de Beijing (Ministerio de
Finanzas, 2017).

La particular importancia de estos dos acuerdos radica en una clausula legal sancionada en la Ley
27.122 en 2015, que estipula una norma fundamental que molded la cooperacion en el ambito finan-
cieroy es clave para entender el caso de nuestro pais. La ley en mencion, también conocida como
"Convenio Marco de Cooperacion en Materia Econdmica y de Inversiones entre el Gobierno de la
Republica Argentina y el Gobierno de la Republica Popular China", determina que “las adquisiciones
en el marco de los proyectos del sector publico argentino [..], podran efectuarse a través de la adju-
dicacion directa siempre que estén sujetos a financiamiento concesional de la parte chinay que la
adjudicacion se realice en condiciones ventajosas de calidad y precio” (Ley 27.122). En otras pala-
bras, la ley determina que la ejecucion de proyectos de infraestructura con China puede ser realizada
por el sector publico argentino mediante contratacion directa y sin necesidad de pasar por un pro-
ceso de licitacion publica, siempre que el financiamiento o la propuesta sea concesional o se realice
en ventajosas condiciones de calidad y precio.
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El Convenio Marco determina que la ejecucién de proyectos
de infraestructura con China puede ser realizada por el
sector publico argentino mediante contratacién directay

sin necesidad de pasar por un proceso de licitacion publica,
siempre que el financiamiento o la propuesta sea concesional
0 se realice en ventajosas condiciones de calidad y precio.

De acuerdo con los instrumentos que regulan la relacion sino-argentina, se entiende por “conce-
sional o elaborado en condiciones ventajosas de calidad y precio” o que define el articulo 5 del
Convenio Marco de Cooperacion en Materia Econdmica y de Inversiones (Ley 27.122). En primer
lugar, concesionales o realizados en condiciones ventajosas de calidad y precio son acuerdos finan-
cieros que incluyen:

a. un periodo de gracia equivalente, por lo menos, al periodo previsto para la ejecucion material
del proyecto, ya sea total o parcial, en el caso de que se prevean etapas para la ejecucion del
proyecto;

b. unatasa de interés con un descuento de, por lo menos, el veinticinco por ciento (25%) respecto
de la tasa de interés de los valores publicos emitidos por la Republica Argentina sujetos a la ley
y jurisdiccion del Estado de Nueva York, Estados Unidos de América, con una duracion similar,
considerada al momento de la suscripcion de los contratos de préstamo de financiamiento con-
cesional; y

c. unplazo de amortizacién de al menos diez afios desde la expiracion del periodo de carencia.

La ley también establece que el financiamiento podra ser otorgado por las empresas adjudicatarias
y/o por entidades financieras publicas y/o privadas de la Republica Popular China. En el caso de que
sean entidades financieras privadas, deberan ser de capital integramente chino.

Proyecciény limites de la vinculacion financiera
con China

Existe un consenso, que recorre tanto el universo académico como la comunidad de policy-makers a
nivel regional, sobre la gran "brecha de infraestructura” que sufren la mayoria de los paises de América
Latina. De acuerdo con estimaciones recientes, América Latina deberia invertir alrededor del 5% de
su PIB en infraestructura, mientras que el gasto efectivo ha estado muy por debajo del 3% del PIB
en las Ultimas dos décadas (Armony et al., 2018). Sin duda, el aumento de la inversién en infraestruc-
tura es de suma importancia para el proceso de desarrollo e integracion regional y el financiamiento
internacional constituye una herramienta fundamental para resolver la brecha de infraestructura, que
dificulta la transformacioén estructural de las economias en desarrollo.

El modelo de financiamiento que China viene implementando a nivel internacional, con foco en pro-
yectos de infraestructura dura® en paises emergentes, en lineas generales coincide con una de las

3 El concepto de “infraestructura dura” remite a construcciones como carreteras, puentes, vias férreas, puertos, aeropuertos, lineas
eléctricas, centrales energéticas, etc. Se contrapone al de "“infraestructura blanda” que incluye todos los elementos necesarios para
prestar los servicios que mantienen los estandares econémicos, sanitarios, culturales y sociales de una poblacion.
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principales necesidades de la region. Esta caracteristica es distintiva del enfoque del financiamiento
internacional de Chinay, particularmente, de su diferencia con las instituciones financieras tradiciona-
les. Las instituciones financieras internacionales y los donantes occidentales generalmente se enfo-
can en proyectos de infraestructura blanda, con retornos sociales muy visibles, como mejorar las
tasas de inscripcion en las escuelas primarias o eliminar enfermedades infecciosas, aliviar la pobreza;
proyectos que se basan en sus propias visiones de mundo sobre como alcanzar el desarrollo. El
financiamiento para el desarrollo occidental en las ultimas décadas ha centrado progresivamente
sus recursos en los resultados sociales, dejando de lado la cuestidn de la transformacion estructu-
ral y la inversion en infraestructura dura. Si bien este tipo de financiamiento centrado en la pobreza,
la educacion y la atencion médica tiene sus méritos y ayuda a los paises emergentes a mejorar su
capital humano, muchas veces se queda corto al no proporcionar el financiamiento a largo plazo tan
necesario para el desarrollo de infraestructura dura (Xu, 2019; Xu & Carey, 2015b).

El financiamiento para el desarrollo occidental en las ultimas
décadas ha centrado progresivamente sus recursos en

los resultados sociales, dejando de lado la cuestiéon de la
transformacion estructural y la inversion en infraestructura
dura: en este punto China hace una contribucién distintiva.

Es precisamente en este punto donde el financiamiento de China hace su contribucién distintiva, al
priorizar el desarrollo de proyectos de infraestructura dura y adaptar pragméticamente sus términos
de financiamiento y nivel de concesionalidad en funcién del perfil de riesgo/rendimiento de proyec-
tos especificos, ocupando un “nicho” entre las dos opciones tradicionales de financiamiento a nivel
internacional (por un lado, el financiamiento comercial de corto plazo y alta aversion al riesgo de los
mercados internacionales de crédito y, por otro, la asistencia para el desarrollo enfocada en resulta-
dos sociales de los donantes tradicionales y las instituciones multilaterales).

Sin embargo, este aspecto claramente positivo del modelo de financiamiento de China a nivel inter-
nacional no exime de responsabilidades a los paises receptores en términos de planificaciony coor-
dinacidn institucional a nivel doméstico para que el disefio y la implementacion de los proyectos
realmente genere los efectos positivos deseados. En este sentido, es necesario analizar, a partir de
la reciente experiencia de nuestro pais, algunas de las falencias y contradicciones en el disefio y la
implementacion de los acuerdos, asi como posibles medidas para amplificar los impactos positivos
de los mismos, al tiempo en que se minimizan algunos de sus principales riesgos.

En un nivel mas conceptual, cabe destacar que los proyectos financiados por China, si bien contri-
buyen a la mejora de la infraestructura nacional, no implican directamente la generacion de divisas
o saldos exportables. Si bien varios de los proyectos suelen ser lucrativos en moneda nacional, no
generan ingresos directos en divisas extranjeras para el repago de los compromisos asumidos. Su
sustentabilidad y contribucién positiva a las cuentas externas de Argentina no estan garantizadas por
Su mera gjecucion.

Buena parte del financiamiento recibido se destina ala
importaciéon de bienes de capital y al pago de servicios

para constructoras de China, por lo que los préstamos

No necesariamente se gastan o se utilizan a nivel local; en
muchos casos, las divisas prestadas de hecho nunca ingresan
efectivamente al pais.
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Cabe destacar que una parte considerable del financiamiento recibido se destina a la importacion
de bienes de capital y al pago de servicios para empresas constructoras de China, por lo que los
préstamos contraidos no necesariamente se gastan o se utilizan a nivel local. En muchos casos, las
divisas del préstamo de hecho nunca ingresan efectivamente al pais, sino que se depositan en una
cuenta en China en la institucion financiera correspondiente y los fondos se liberan directamente a
la empresa contratista en su pais de origen. La contribucion macroeconémica de los préstamos en
términos de ingreso de divisas se ve asi disminuida.

Al mismo tiempo, si se observa la experiencia de los proyectos financiados, no existe una clara trans-
ferencia tecnoldgica ni un fortalecimiento de las capacidades técnicas en las empresas locales que
participan de los proyectos. Por lo tanto, el efecto de derrame sobre el entramado productivo nacio-
nal es escaso, al igual que el estimulo al desarrollo de inversiones, la radicacion de empresas o la inte-
gracion de las empresas locales en las cadenas globales de valor. Esta caracteristica, de no mediar
cambios, implica que la cantidad de dinero efectivamente destinada al desarrollo local del pais como
resultado de los préstamos tiene reducidos efectos multiplicadores en el entramado productivo local.

Las compras con financiamiento internacional, y sobre todo aquellas vinculadas a la obra publica,
se caracterizan precisamente por una mayor capacidad de generacion de efectos derrame sobre la
estructura productiva, por la naturaleza de los bienes y servicios que se suelen contratar, al tiempo
que constituyen un ambito para el desarrollo de soluciones innovadoras que contribuyen a incremen-
tar, diversificar y agregar valor tecnoldgico a la produccion nacional. Por esta razdn, resulta fundamen-
tal en este tipo de contrataciones aprovechar el poder de compra del Estado de manera inteligente,
priorizando la participacion de la industria nacional. También es central identificar las oportunidades
en las que las transferencias tecnolégicas desde el exterior sobre el entramado productivo local pue-
den permitir la generacion de capacidades de provision futuras, no solo de los bienes y servicios que
origina una contratacion, sino también de las compras futuras de bienes y servicios conexos que
generaréan las contrataciones originales (por ejemplo: repuestos, servicio técnico, mantenimiento,
etc.).

Desde la perspectiva de las empresas chinas, los bajos niveles de interaccion con las empresas y
los actores productivos locales también redundan en diversos problemas. Al limitar el aprendizaje
binacional, la interaccion local y los efectos secundarios positivos, el modus operandi de las empre-
sas chinas se traduce en problemas técnicos en el terreno, fallas y retrasos en la ejecucion de los
proyectos. En otras palabras, al trabajar bajo una cultura organizacional y gerencial de baja interac-
cion local, las empresas chinas no pueden responder adecuadamente a los contextos productivos,
sociales e institucionales locales, lo que se traduce en fallas importantes en la implementacion de
los proyectos. Los casos exitosos de proyectos de infraestructura llevados a cabo en la region estan,
en general, correlacionados con una mayor interaccion con el contexto local, mayores efectos de
contagio internos, conocimiento previo de las normativas locales vigentes y fuentes diversificadas
de financiamiento (Madhavan et al,, 2018).

Si no se toman medidas concretas para aumentar la
participaciéon de las empresas nacionales y del contenido

local en los proyectos de infraestructura, la estrategia de
financiamiento actual tendera a profundizar el déficit comercial
con China.

Mas importante aun: si no se toman medidas concretas para aumentar la participacion de las
empresas nacionales y del contenido local en los proyectos de infraestructura, la estrategia de
financiamiento actual tendera a profundizar el déficit comercial con China. Resulta contradictorio
como estrategia nacional para la relacion bilateral aspirar a reducir el déficit comercial y, al mismo
tiempo, solicitar prioritariamente financiamiento para obras que necesariamente implicardn mayores
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importaciones de bienes de capital del pais asiatico. La seccidn sobre escenarios y oportunidades
para la insercion argentina del presente documento de trabajo tiene precisamente como nucleo de
su propuesta la complementacion de la agenda de financiamiento para proyectos de infraestructura
con China con una agenda de inversiones en proyectos productivos complementarios a la creciente
demanda de Chinay de Asia, con el objetivo de recibir inversion extranjera directa genuina, aumentar
las exportaciones y alcanzar una relacion comercial mas equilibrada con nuestro socio asiatico.

Banco Asiatico de Inversion en Infraestructura (AlIB)

El Banco Asiatico de Inversion en Infraestructura (AlIB, por su sigla en inglés) es un banco multilate-
ral de desarrollo con sede en Beijing. Constituye el primer organismo financiero internacional lide-
rado por una potencia asiatica. Fue propuesto por Xi Jinping en 2013 en el marco de una gira por el
Sudeste de Asia, con el objetivo de financiar obras de infraestructura, principalmente en Asia, vincu-
ladas a la Iniciativa de la Franja y la Ruta (IFR). El Banco inicid sus operaciones en 2016 y en la actuali-
dad cuenta con 105 miembros —92 miembros plenos y 13 prospectivos— de cinco continentes. Su
inversion total en proyectos a nivel global asciende a 36,1 mil millones de ddlares distribuidos en 186
proyectos en 33 paises (AllIB, 2022). Respecto de su capacidad, el Banco posee un capital autorizado
de 100 mil millones de ddlares, y un capital inicial suscrito de 50 mil millones de ddlares. En cuanto a
los sectores de financiamiento, una de sus principales caracteristicas, distintiva de otros organismos
multilaterales de financiamiento, es que se focaliza en infraestructura, conectividad e industrializa-
cion, de alli que sea particularmente atractivo a economias emergentes y en desarrollo.

En el caso de Argentina, el Senado aprobd la incorporacion al organismo en septiembre de 2020.
La misma se concretd en marzo de 2021, con un aporte de 5 millones de dolares (AllB, 2022). La
propuesta de ingreso la realizd en 2017 el ex presidente Mauricio Macri durante su participacion
en el Primer Foro "Una Franja y Una Ruta para la Cooperacion Internacional”, realizado en Beijing.
“En esa ocasion, afirmo que Argentina deseaba formar parte del AlIB, y en junio de ese mismo afio
el Directorio del Banco aprobo el ingreso de nuestro pais al organismo” (Schulz, 2021: 1). El ingreso
formal de Argentina a la institucion se produjo en marzo de 2021.

Aunqgue en términos potenciales el ingreso al AlIB y la posibilidad de acceso a una nueva fuente de
financiamiento internacional es una oportunidad en si misma, es prematuro afirmar que se traducira
en proyectos concretos en el pais, asi como saber cuédles seran sus mecanismos de implementacion.
AUn no se han aprobado proyectos en Argentina, y en América Latina, los dos primeros proyectos
fueron aprobados en Ecuador y en Brasil en 2022 (AlIB, 2022).

Iniciativa de la Franja y la Ruta (IFR)

Esta megainiciativa de alcance global fue propuesta por Xi Jinping en septiembre de 2013 en el
marco de una visita a la Universidad Nazarbayev de Kazajistdn. Un mes mas tarde, el anuncio fue
completado en una visita oficial realizada por el primer mandatario chino a Indonesia, donde anuncié
la construccion de una "Ruta de la seda maritima del siglo XXI" durante su discurso en la Cdmara de
Representantes (Clarke, 2018). La Iniciativa de la Franja y la Ruta es una estrategia econdmica y poli-
tica, con un enfoque en la inversion en infraestructura, diseflada para mejorar la conectividad fisica a
lo largo de corredores maritimos y terrestres que incluyen a todas las regiones del planeta.
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La IFR tiene como principales motivaciones las necesidades domésticas de China de mantener su
propio ritmo de crecimiento econdmico y de desarrollo, lo que implica la implementacion de estra-
tegias y herramientas de proyeccion internacional para dar respuesta a demandas crecientes. Hay
aqui una relacion directa con América Latina, identificada como una “extension natural de la Ruta de la
Seda", dada su alta dotacion de materias primas. El caso de Argentina no dista del resto de la region.

Argentina firmo el memorando de incorporacion a la IFR en febrero de 2022. Como corolario de este
acuerdo, en la actualidad ambos paises se enfocan en la constitucion de un grupo de trabajo con-
junto para la puesta en marcha de diversas iniciativas. El gobierno argentino anuncid recientemente
una lista de proyectos de infraestructura que considera prioritarios para recibir financiamiento por
parte de China en el marco del ingreso de nuestro pais a la IFR. De acuerdo con los anuncios y las
noticias vehiculadas en la prensa, el gobierno propone mas de 20 proyectos por un valor total de
USD 23 mil millones (Ambito Financiero, 2022). Los proyectos solicitados por el gobierno argentino
a priorizar se dividen en dos grupos: aquellos que se integran a través del mecanismo de Didlogo
Estratégico de Cooperacién y Coordinacion Econdémica (DECCE) y aquellos que se enmarcan en el
grupo de trabajo de la IFR.

La lista de proyectos, que aun constituye una propuesta del gobierno argentino y no cuenta con
financiamiento garantizado, incluye nuevos desembolsos para el reinicio de las obras de las represas
hidroeléctricas sobre el Rio Santa Cruz; la adquisicion de material rodante para el tren Roca eléctrico;
nuevos tramos para la rehabilitacion del ferrocarril Belgrano Cargas Norte; la construccion de lineas
de transmisién de energia eléctrica en el AMBA,; la ampliacion del parque fotovoltaico Cauchari Solar
IV'y V; la central nuclear Atucha lll, y otras obras de infraestructura como el puente Chaco-Corrientes,
el acueducto del Norte Santacrucefio, el acueducto Desarrollo Formosefio, la ampliacion de la planta
El Jaguel 3er/4to Médulo, tramos de la Ruta Nacional 33 y de la Ruta Nacional 9, e incluso programas
de vivienda, por mencionar apenas algunos.

Es necesario balancear esta agenda de financiamiento con

una vision mas diversificada de la relacion bilateral, que apunte
también a la atraccién de inversion directa de empresas

para proyectos productivos con una salida exportadora
complementaria a la creciente demanda de China y Asia del Este.

Considerando los matices mencionados en esta seccidon respecto de las caracteristicas de los
préstamos y los proyectos financiados por China en Argentina, una agenda de financiamiento tan
extensa, de no mediar mecanismos a nivel nacional para el aumento de la participacion de empresas
nacionales y del contenido local en las obras, no podré desplegar todo su potencial en el entramado
productivo local. A su vez, es posible observar que practicamente ninguno de los proyectos listados
implica inversiones que impliquen un aumento de la capacidad productiva del pais. Como analizamos
anteriormente, este tipo de financiamiento, en general, impacta de forma reducida en el entramado
de proveedores locales; la cantidad de divisas que efectivamente ingresa al pais se ve morigerada
porque la mayor parte del monto se destina a la importacién de bienes de capital y, por ultimo, en
caso de concrecion de los proyectos, estos redundaran en un mayor déficit comercial con China.

Cabe preguntarse entonces acerca de la necesidad de balancear esta agenda de financiamiento con
una vision mas diversificada de la relacion bilateral, que también coloque el énfasis en la atraccién de
inversion directa por parte de empresas chinas para proyectos productivos rentables en base a meca-
nismos de mercado y con una salida exportadora complementaria a la creciente demanda de Chinay
Asia del Este. Este tipo de proyectos no solo tendra impactos claros en la generacion de capacidades
productivas locales y de divisas, sino que también redundara en una relacion comercial mas equili-
braday sostenible entre ambos paises.
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El texto del Memorando de Entendimiento por la adhesion de Argentina a la IFR contempla esta vision
diversificada de la relacion bilateral, que va mas alla del financiamiento para obras de infraestructura
e incluye explicitamente la necesidad de balancear la agenda de préstamos con el aumento de las
inversiones directas de empresas chinas hacia sectores productivos complementarios con la cre-
ciente demanda de China. El articulo 1 del memorando firmado por ambos paises afirma como obje-
tivo principal: "Concretar inversiones para el sector productivo y para el desarrollo de capacidades
tecnoldgicas incluyendo aquellas orientadas a la demanda externa de ambos paises”. Al existir este
marco institucional, resulta importante que, al momento de la constitucidon de los grupos de trabajo
bilaterales en el marco del memorando de la IFR, no se deje de lado este aspecto y se avance com-
plementariamente con los proyectos de financiamiento, en una agenda que contemple proyectos
productivos capaces de aumentar la oferta exportadora para atender la creciente demanda de la
region que seréa vector de crecimiento de la economia global en las proximas décadas.

La demanda asiatica y la insercidon argentina:
escenarios y oportunidades

El Este asiatico, una de las regiones mas dindamicas del planeta, ha cobrado una creciente relevancia
convirtiéndose en el epicentro de la economia global. Asimismo, se ha transformado en un espacio
de innovacion, en el que sus principales economias estan transformando sus modelos productivos,
tanto en materia de bienes como de servicios, para ascender en los puestos de las cadenas globales
de valor. Esta traslacion de poder econdmico y politico hacia Oriente es traccionada por la consoli-
dacion de paises emergentes y su proyeccion externa. En este sentido, no solo China ha atravesado
procesos de crecimiento y expansion econdmica sin precedentes en las Ultimas dos décadas. La
region del Sudeste de Asia e India se consolidan también como emergentes en el contexto global y
del Asia Pacifico, como consecuencia, en parte, de la fragmentacion de los sistemas productivos y la
multiplicacion de las cadenas globales de valor (Romero Luna, 2009; Slipak, 2014).

La consolidacion de esta region como espacio privilegiado de insercion de Argentina, planteada en
las secciones previas, es inseparable del proceso de crecimiento econdmico que atravesaron sus
paises. En este sentido, las principales economias asiaticas —en la actualidad China, India, Japdén 'y
Corea del Sur, respectivamente— representan el 28% del PIB global (Banco Mundial, 2022).

Entre los principales indicadores, Asia Pacifico concentra el mayor flujo de comercio global de bie-
nes, dando cuenta del 40% de las exportaciones mundiales y 37% de las importaciones (ESCAP,
2021a). Australia, Japdn, la Republica de Corea y Nueva Zelanda, junto con China, han impulsado la
mayor parte del desempefio comercial en 2020.

En cuanto a las inversiones, en el aflo 2021, a pesar de los impactos recesivos de la pandemia, la
region de Asia Pacifico continud siendo uno de los principales destinos de la inversion extranjera
directa global, como consecuencia del rol de China e India. El repunte en la primera mitad de 2021
fue impulsado por flujos acelerados de IED. Las inversiones intrarregionales siguieron siendo signifi-
cativas y representaron el 47% de todas las inversiones nuevas en Asia Pacifico en 2020. La region
también mantuvo su posicion como la mayor fuente de flujos mundiales de IED desde 2018 (ESCAP,
2021b).
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China como socio para una inserciéon econémica sostenible: ha-
cia una estrategia basada en inversiones productivas con salida
exportadora

La ola de expansion del financiamiento de China a nivel internacional, como se postula en las seccio-
nes previas, ya ha alcanzado su pico en América Latina. Los indicadores sugieren que en los proximos
anos los desembolsos seran menores y las condiciones y 10s términos de los préstamos por parte de
los bancos serdn mas estrictos debido a las dificultades de repago (ver graficos 6y 7). En 2022, casi
el 60% de los préstamos internacionales de China estan en manos de paises que se consideran en
dificultades financieras, en comparacion con el 5% en 2010 (Wei, 2022). Los bancos chinos ya han
reducido drasticamente los préstamos para nuevos proyectos en paises de bajos y medios ingresos,
concentrando sus esfuerzos en reestructurar y sanear sus carteras de préstamos existentes.

En estas condiciones, el presente documento considera que la agenda de financiamiento a proyec-
tos de infraestructura debe complementarse con una agenda de atraccion de inversiones extranjeras
directas de empresas chinas publicas o privadas en proyectos con repercusiones en la generacion
de capacidades exportadoras, vinculados a la creciente demanda de China y Asia.

La agenda de financiamiento a proyectos de infraestructura
debe complementarse con una agenda de atraccién de
inversiones extranjeras directas de empresas chinas publicas
0 privadas en proyectos con repercusiones en la generacion
de capacidades exportadoras, vinculados a la creciente
demanda de Chinay Asia.

La transicion de la economia china a una de mayor sostenibilidad, social y ambiental, ofrece opor-
tunidades ligadas al aumento del consumo de la poblacidon y a la descarbonizacion del transporte y
la generacion eléctrica. Argentina debe tener una estrategia para la atraccion de inversiones en pro-
yectos productivos que le permitan consolidarse como un proveedor seguro y estable en aquellos
segmentos con mayor complementariedad y potencial para atender la creciente demanda de China
y Asia. A continuacion, se describen algunos de los sectores con mayor capacidad para afianzar la
relacion de complementariedad econdmica, bajo criterios de mercado, a partir del aumento de inver-
siones con impacto en la oferta exportable.

El sector energético en China y el desafio de la transicion

Una de las principales consecuencias del acelerado ritmo de desarrollo de las economias asiaticas
es el aumento en el nivel de consumo de energia para la industrializacion y, también, doméstico. Los
casos de China y de India destacan por la alta densidad de poblacién, ademés del nivel de produc-
cion interno. En el caso de China, como se observa en el siguiente grafico, el nivel de consumo de
energia primaria tuvo un incremento del 407% entre 1990y 2020, pasando de 7,973 a 40,440 TWh.
Este incremento convirti¢ al pais en el mayor consumidor de energia a nivel global en términos abso-
lutos, seguido por Estados Unidos con un consumo anual de 24,387 TWh en 2020.
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Evolucién del consumo de energia primaria en China (1990-2020). En
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Fuente: Our World in Data (2022), con datos de BP Statistical Review of World Energy e IEA.

El nivel de consumo energético convirtio al pais en el mayor emisor de carbono del mundo, con un
tercio de las emisiones mundiales de didxido de carbono (CO2). "El sector energético es la fuente
de casi el 90% de las emisiones de gases de efecto invernadero de China, lo que situa a las politicas
energéticas en el centro de la transicién del pais hacia la neutralidad del carbono” (IEA, 2021). Frente
a este escenario, en septiembre de 2020, en el marco de la 75° Asamblea General de Naciones
Unidas, el gobierno chino anuncié su objetivo de alcanzar el pico de carbono antes de 2030y la
neutralidad de carbono antes de 2060. Este anuncio fue acompafnado de similares declaraciones en
foros internacionales e introducido en el 14° Plan Quinquenal (2021-2025) como una de las metas
(Wang et al,, 2021).

En un pais como China, donde el carbdn representa el 60% del
total de la generacidn de energia anual, el cambio de matriz
energética se erige como un desafio de envergadura.

Como resultado, la transicion energética en China se ha convertido en uno de los pilares del desa-
rrollo de las préximas décadas. En un pais donde el carbdn aun es la principal fuente de energia (ver
distribucion en Gréafico 10) —representa el 60% del total de la generacion de energia anual (IEA, 2021)
—, el cambio de matriz energética se erige como un desafio de envergadura.
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Consumo de energia en China por fuente (1990-2022). En Teravatios/hora
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Fuente: Our World in Data (2022), con datos de BP Statistical Review of World Energy e IEA.

Como muestra el Grafico 10, la implementacion de politicas de reduccién de emisiones favorecio
el incremento gradual de fuentes de energia alternativas al carboén, principalmente petrdleo y gas
natural. En el caso del gas natural, su demanda se triplicé en la ultima década, impulsada por las
medidas ambientales. La limitada capacidad interna de suplir esta demanda vy las dificultades de las
compafiias petroleras de aumentar la produccién de gas natural llevé a un incremento sostenido de
las importaciones que estad generando un patrén de dependencia similar al de las importaciones
de petréleo (O'Sullivan, 2019). En 2021 el incremento interanual de importaciones de gas fue del
19%, convirtiendo al pais en el principal importador mundial. Su mayor proveedor contintda siendo
Australia, que en 2021 abastecid a China con el 39% del total de sus importaciones de este producto
(WITS, 2022). Como se profundiza en secciones posteriores, la creciente demanda China de gas
natural orientada a cumplir las metas de reduccidn de emisiones, junto con la busqueda de diversifi-
cacion de proveedores que garanticen la seguridad del suministro, generan una ventana de oportu-
nidad para Argentina en el sector.

El desarrollo de los recursos gasiferos de Argentina, que dispone de la segunda reserva no conven-
cional a nivel mundial, con la consolidacion de saldos exportables, abre la oportunidad de exportar
gas natural licuado (GNL) y cubrir parte de la enorme demanda gasifera de China, contribuyendo a la
diversificacion de proveedores en un sector donde es critica la seguridad del suministro. Vaca Muerta
significa, respectivamente, la segunda y la cuarta reserva global de gas y petrdleo no convencionales
a nivel global. Hay margen para crecer en nuestra produccion de gas, que ademas del abastecimiento
de nuestro mercado interno, tiene un importantisimo rol que cumplir, commo combustible en la tran-
sicion energética. De acuerdo con los escenarios trazados por la Agencia Internacional de Energia
(IEA), el gas natural sera el més resiliente de los combustibles fésiles, en relacién con la demanda
energética, con marcado aumento de demanda global. Como indican Arceo, Bersten y Wainer (2022),
para tener una idea de la magnitud del potencial de Vaca Muerta, basta sefialar que el desarrollo del
50% de los recursos de la formacion permitiria un volumen de exportaciones incremental superior a
los USD 33 mil millones anuales durante el proximo medio siglo.
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Sin embargo, dado el volumen de los recursos requeridos, se necesita también incrementar sustanti-
vamente la inversion privada, a fin de alcanzar un salto sustantivo en los niveles de produccion (Arceo,
Gonzélez y Zack, 2022). El establecimiento de una planta de licuefaccién permitiria a Argentina con-
tar con una plataforma exportadora para abastecer esos mercados sin limitaciones vinculadas a la
conexion fisica, lo que permitiria ademas atraer un mayor volumen inversor hacia el yacimiento no
convencional. En 2021 China desplazé a Japdn como principal importador de GNL a nivel mundial,
con una demanda de 81 millones de toneladas (IHS Markit, 2022) —unos 30 mil millones de doéla-
res—, y de acuerdo a proyecciones de la industria, la mitad del aumento de la demanda global de GNL
se explicara por la demanda de China, que podria incrementarse a partir de la creacién del mercado
domeéstico de emisiones en el sector de la generacion energética.

La demanda china de gas natural se encuentra diversificada a nivel de proveedores, con Estados
Unidos, Australia, Qatar, Malasia y Rusia entre los principales, a los que se suma la produccion nacio-
nal. Argentina tiene la posibilidad de convertirse en un proveedor seguro, confiable y duradero, des-
provisto de tensiones geopoliticas que pongan en riesgo el suministro, con el beneficio adicional de
una estacionalidad invertida respecto de la provisidon que pudiera realizar a la region.

De acuerdo con Arceo, Gonzélez y Zack (2022: 8), se “estima un crecimiento de la demanda mundial
de gas natural del 0,9% anual hasta 2050, producto del aumento del consumo centralmente en la
region Asia Pacifico, especialmente en China y, en menor medida, en India". El desarrollo del mercado
chino para el GNL argentino también podria ofrecer oportunidades de abastecimiento a los paises de
ASEAN que, en su conjunto, explican un nivel de exportaciones argentinas comparable a China. Junto
al mercado chino, las previsiones son que la region del sudeste asiatico aumente su demanda de GNL
del 5% al 13% del total global a lo largo de la década.

Total global de importaciones de GNL (2000-2020). Por paises selecciones, en
MMm3/dia
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Fuente: Arceo, Gonzélez y Zack (2022).
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La demanda alimentaria como oportunidad de nicho

En el sector de alimentos, se espera que la aparicidon de una nueva clase media china genere oportu-
nidades para las exportaciones agropecuarias, no solo por un aumento de la demanda sino también
por el aumento de las expectativas de los consumidores chinos sobre los estandares de calidad y por
productos alimenticios saludables. El crecimiento de la poblacion china de ingresos medios y altos
pone de relieve el enorme potencial que existe para nuevas areas de mercado en las que nuestro pais
puede insertarse de manera competitiva, como las proteinas animales. En Argentina, las condiciones
de produccién de todo el complejo agroindustrial contrastan con las limitaciones presentes en China,
especialmente en lo que se refiere a la poca cantidad de suelo agricolay a la escasez de agua.

Esto significa que las exportaciones argentinas hacia China podran continuar expandiéndose sig-
nificativamente en los proximos afios. Las exportaciones de carne bovina han ido ganando consi-
derable participacién en la pauta exportadora, alcanzando un valor total de USD 1,7 mil millones en
2019 (BCR, 2020). En 2020, las exportaciones de carne bovina a China representaron el 35% de las
exportaciones hacia ese pais (INDEC, 2021). Esta tendencia resalta el potencial de todo el segmento
de proteinas animales en términos de exportaciones a China, pudiendo consolidarse como uno de
los items claves para alcanzar una posicion comercial mas equilibrada. La carne de cerdo también ha
evolucionado de forma positiva recientemente: en los primeros nueve meses de 2020 sus exporta-
ciones crecieron un 73%, en comparacion con 2019, y alcanzaron las 31.891 toneladas. El 65% de
las exportaciones del sector va al mercado chino, que incremento las importaciones por el impacto
en sus granjas de la fiebre porcina africana. Las exportaciones de camarones, langostinos y otros
moluscos también han crecido en los Ultimos afios, alcanzando en 2020 el valor de USD 301 millones
(INDEC, 2021).

Los sectores de produccion de proteinas animales ofrecen importantes oportunidades de desarrollo
ligadas a la masificacién y a la creciente sofisticacion de los consumos de China 'y, en general, de
los paises asiaticos para los que China es un hub econdmico. Argentina es actualmente el quinto
productor de carne bovina en el mercado mundial. Por distintos motivos, sin embargo, la produccion
se ha mantenido relativamente estancada durante las Ultimas décadas en alrededor de tres millones
de toneladas. El stock de vacas y vaquillonas se mantenia relativamente estable alrededor de los
31.000.000 desde 2019, de las cuales cerca de 23.000.000 eran vacas (MAGyP, 2022).

De acuerdo con los objetivos para el Plan Ganadero, la produccién nacional deberia incrementarse a
cinco millones de toneladas a mediano plazo, Io que permitiria satisfacer la demanda interna y gene-
rar saldos exportables crecientes. Las provincias del Norte Grande poseen disponibilidad territorial
para el desarrollo de la actividad ganadera bovina y podrian beneficiarse del desarrollo de economias
de escala a partir de la movilizacion de inversiones.

China es el principal mercado consumidor de carne bovina congelada, seguida de Estados Unidos y
distintos mercados de destino del sudeste asiatico. La demanda de estos paises es la que tracciona
principalmente el precio de la carne congelada a nivel mundial. Los principales proveedores de China
incluyen, ademas de Argentina, Brasil y Uruguay, a paises con los que ha mantenido conflictos comer-
ciales, como Estados Unidos y Australia. Al igual que sucede con la carne porcina, el crecimiento
de ingresos y la mayor sofisticaciéon de la demanda de los consumidores chinos ha impulsado un
aumento de la demanda de carnes bovinas refrigeradas —de mayor calidad—, que se suma a la de
carnes congeladas.

La busqueda de inversores deberia enfocarse en proyectos de asociacion con productores locales
gue ya produzcan para el mercado interno. Es posible proponer esquemas de inversion integrados
que contemplen todas las etapas de la produccién ganadera. En estos proyectos, los socios locales
deberian afectar la produccién actual a cumplir con el abastecimiento del mercado interno, mientras
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toda la produccion incremental podria ser exportada. La presencia de inversores chinos aseguraria
la demanda del mercado de destino, con la posibilidad de expandirse a otros mercados asiaticos de
demanda creciente.

El crecimiento de ingresos de la poblacion china abrird también una serie de oportunidades de
nichos de mercado en las areas de consumo masivo, donde productos argentinos con mayor grado
de diferenciacion —como vino, productos saludables y sustentables, productos de moda, disefio,
produccioén audiovisual y servicios ligados a la economia del conocimiento, por mencionar algunos
ejemplos— podran encontrar un lugar. Sera clave saber adaptarse y adoptar las mejores herramien-
tas. El desarrollo del comercio electrénico y los sistemas de pago electréonico en China es desde
hace tiempo una realidad insoslayable en la que pueden insertarse nuestros productores, para apro-
vechar la posibilidad de facilitacion que ofrecen para aquellos productos que cumplan con los estan-
dares de calidad.

La diversificacion de la pauta exportadora, asi como una relaciéon comercial mas equilibrada, se
logrard de manera progresiva, inicialmente a partir de la agregacion de valor en segmentos donde
Argentina ya tiene claras ventajas comparativas con China, como la agroindustria. Sin embargo,
incluso en sectores que parecen ser menos competitivos, iniciativas de inteligencia de mercado
centradas en China pueden indicar nichos mas viables para el posicionamiento de los productos
argentinos en el mediano plazo.

Industria forestal

La actividad forestal y de produccion de celulosa también representa la posibilidad de desarrollo
de un nuevo sector dindmico, con perfil exportador, que se encuentra actualmente subexplotado.
La produccidn total de celulosa de Argentina esté estancada desde hace décadas en aproximada-
mente 800 mil toneladas anuales, muy por debajo del potencial del sector y de la produccion de los
paises vecinos. Como parametro, en 2020, la produccion de celulosa de Brasil alcanzé 21 millones
de toneladas, la de Chile, 5,2 millones de toneladas, y la de Uruguay, 2,7 millones de toneladas (IEA
et al., 2021). Diferencias similares se constatan también en las cifras de exportaciones, en las que
Argentina no es un actor relevante.

En 2019, China fue el mayor importador de celulosa a nivel mundial con un volumen total de 27
millones de toneladas, es decir, el 37% de las importaciones mundiales. De 2013 a 2019, la tasa de
crecimiento anual promedio de las importaciones de celulosa de China se situd en + 5,9% (Statista,
2022). En 2019, el valor total de las importaciones de celulosa, papel y cartdn de China fue de USD
24,3 mil millones (China Paper Association, 2020).

En la dltima década, China ha implementado politicas activas para la construccion de nuevas capaci-
dades en el area del papel y la celulosa. Sin embargo, se enfrenta a una situacién de carencia cons-
tante de materias primas propias, tanto para fibra virgen como para papel reciclado. Para garantizar
la seguridad de las materias primas, en los ultimos afos, varios gigantes chinos de la industria de
celulosa y papel han invertido en el aumento de la capacidad de produccién en el exterior, incluida
la construccidn de nuevas plantas de celulosa o la adquisicion de fabricas de celulosa de segunda
mano, asi como de fabricas de papel. A pesar de los diferentes riesgos de inversion que estos pro-
yectos conllevan, la tendencia puede continuar en los proximos afos.

Se estima que en la actualidad China tiene un déficit de suministro de 10 millones de toneladas de
celulosa anuales. La baja tasa de reciclaje de papel usado (sistema de gestién y de clasificacion de
desechos débil), sumada a la prohibiciéon de la importacién de papel usado, constituye otro desafio.
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A su vez, los requisitos de proteccion del medio ambiente, cada vez mas estrictos, y el aumento de
las tarifas sobre diferentes recursos harén que el costo general de fabricacidon sea cada vez mayor.

Importaciones totales de celulosa de China (2009 - 2019). En millones de
toneladas
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Fuente: Statista, 2022, disponible en:

La actividad forestal presenta ventajas a nivel ambiental, ya que es compatible con la promocidn
activa de replantacion y la biodiversidad. En Finlandia, el pais mas forestado del mundo en relacién
con su territorio, la actividad forestal representa alrededor del 15% del empleo industrial y entre el
13 y el 20% del total de las exportaciones del pais —entre USD 6 y 13 mil millones—. Asimismo,
Finlandia mantiene un crecimiento anual de la biomasa ligada a la madera que supera holgadamente
las necesidades de uso, y permite proyectar un crecimiento sustentable de la actividad.

En nuestra region, Uruguay ha desarrollado la actividad con un perfil netamente exportador, a partir
de lainstalacioén de la firma finlandesa UPM —antes Botnia—. Las exportaciones de celulosa alcanza-
ronlos USD 1.527 millones en 2019, convirtiéndose en uno de los principales productos de exporta-
cién del pais; un lugar que ha ocupado alternativamente con las exportaciones de sojay las de carne
bovina. En Paraguay, la firma Paracel esta construyendo una planta de celulosa que se instalaré en
Concepcion, al margen del Rio Paraguay. El proyecto, que se realiza en conjunto con inversores de
Sueciay que forestaréa cerca de 135 mil hectéreas de eucalipto, seré la mayor inversién privada en la
historia del pais por un valor de mas de USD 3.200 millones.

Existen proyectos con estudios de factibilidad avanzada para la instalacion de una planta integrada
de celulosa y papel kraft de ultima generacion en el litoral argentino, en la provincia de Corrientes,
gue cuenta con vastos recursos madereros actualmente subutilizados. Corrientes es la provincia
con mas recursos forestales de Argentina, pero procesa solo el 20% de la madera disponible. El pro-
yecto prevé una inversion de aproximadamente USD 1.000 millones para la producciéon conjunta de
500.000 toneladas anuales de celulosa a ser convertida en papel kraftliner. Se trata de una oportu-
nidad de inversion con margenes de retorno econdmico suficientes como para prospectar posibles
inversores de China u otros paises asiaticos.


https://www.statista.com/statistics/226930/import-volume-of-paper-pulp-to-china/
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Mineria

La mineria de cobre y de litio sera clave para cubrir la mayor demanda vinculada a la infraestruc-
tura de generacion basada en renovables y la movilidad eléctrica, mas intensiva en metales que la
movilidad a combustion. Argentina es actualmente el cuarto productor de litio a nivel mundial, detras
de Australia, Chile y China, y el tercer exportador de este mineral. En términos de recursos totales,
Argentina se ubica en segundo lugar, por detras de Bolivia, con los yacimientos concentrados en
la region noroeste, v, junto con Chile, los tres paises conforman el denominado “triangulo del litio”,
donde se encuentran las mayores reservas del metal a nivel global. De acuerdo con los datos de la
Secretaria de Mineria de la Nacioén, Argentina tiene una capacidad potencial de produccion de 411
mil toneladas anuales (equivalente a toda la oferta global actual). De acuerdo con Freytes, Obaya y
Delbuono (2022: 5), "la capacidad instalada en Argentina ronda las 38.500 toneladas de Carbonato
de Litio Equivalente (LCE), lo que la convierte en el cuarto productor mundial, pero esta cifra podria
multiplicarse varias veces con la puesta en marcha de nuevos proyectos y ampliaciones”.

A partir del Acuerdo de Paris de 2015, los paises se comprometieron a reducir sus emisiones con-
taminantes de forma concreta, para morigerar el impacto del calentamiento global. Los vehiculos
con baterias eléctricas estan llamados a terminar con el predominio de los motores de combustion
interna, que emiten gases de efecto invernadero. Segun las proyecciones de McKinsey (2022), la
demanda global de litio crecera entre un 25% y 30% anual hasta el afio 2030, con un 90% de esa
demanda afectada a la producciéon de baterias para vehiculos eléctricos.

En 2020, las inversiones del sector del litio sumaron mas de 460 millones de ddlares, multiplicAndose
en un 800% respecto del nivel de 2017. Sin embargo, mas alla de la adquisicion de proyectos mine-
ros a través de transacciones que en su mayoria se realizan fuera del pais, se necesita una estrategia
de negociacion articulada en la que los gobiernos provinciales y el gobierno nacional promuevan
el desarrollo de toda la cadena de valor para aprovechar de forma integral las oportunidades que
abre esta nueva etapa a nivel internacional. En la actualidad, prevalece la falta de articulacion en este
sentido, particularmente entre las iniciativas de produccion y extraccion de litio y las de creacion de
capacidades productivas vinculadas a las baterias, componente clave para el desarrollo de la elec-
tromovilidad. "Mas bien se conciben e implementan como proyectos independientes que tienen una
vinculacion simbdlica con el litio. Esto significa que, contrariamente a o que podria esperarse de
una estrategia de desarrollo basada en el aprovechamiento de un recurso natural, la dotaciéon de
recursos de litio no desempefia un papel relevante en estas iniciativas. En otras palabras, el litio no es
utilizado como una fuente potencial de ventajas competitivas dindmicas para el desarrollo de eslabo-
namientos productivos locales que contribuya a un proceso de cambio estructural” (Freytes, Obaya
y Delbuono, 2022: 35).

Las empresas chinas estan integradas en todos los eslabones de la cadena productiva de baterias
de litio. En el upstream, China refina el 60% del litio del mundo, el 20% del niquel y el 70% del cobalto
(Gavekal, 2021). Méas importante aun, estos componentes luego se ensamblan en celdas de bateria,
de las cuales el 76% del total mundial se fabrica en China (Benchmark Mineral Intelligence, 2021).
Por lo tanto, a partir de los incentivos y las herramientas de negociacion adecuadas, es fundamental
promover la instalacion de eslabones productivos en la cadena de valor, asi como emprendimientos
automotrices de nuevas energias y de fabricacion de baterias y componentes. La creacion de YPF
litio puede significar un paso en esta direccién para ampliar las oportunidades en la generacion de
asociaciones a partir de acuerdos de complementacion con transferencias de tecnologia.

Las importaciones minerales chinas explican los superavits
comerciales bilaterales sostenidos por paises como Chile, Peru
y Brasil en su relacion comercial bilateral.
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Por su rol como centro global de la produccion, China es el principal importador de productos mine-
rales del mundo, con una demanda sostenidamente en ascenso debido a las necesidades de su
proceso de crecimiento econémico. Las importaciones minerales chinas explican los superavits
comerciales bilaterales sostenidos por paises como Chile, Perd y Brasil en su relacién comercial
bilateral. Las importaciones de cobre y mineral de hierro explican, en conjunto, mas del 80% de las
importaciones mineras chinas, que se encuentran camino a superar los USD 200 mil millones anua-
les. China explica mas del 60% de las importaciones de minerales a nivel global y mas del 50% para
el caso del cobre.

La demanda de metales deberia crecer en las préximas décadas por encima de los indices del con-
junto de la economia, debido a las necesidades de la transicion energética, sostenida por tecnologias
mas demandantes de componentes metalicos. De acuerdo con un reciente informe de la Agencia
Internacional de Energia, el mas completo hasta la fecha, la demanda de cobre podria duplicarse
o triplicarse —segun el escenario de velocidad en la transicion planteado—, a partir de la mayor
demanda de los sectores de energias limpias y vehiculos eléctricos. El proceso seria acompafado
por un aumento de demanda de otros metales no ferrosos como el zinc, el niquel, el cobalto, el cromo
y el molibdeno.

Actualmente, Chile y Pert son los principales exportadores de concentrado de cobre del mundo.
Chile liderdé también la exportacion del metal refinado y explica, por si solo, el 28% de la produccion
a nivel global. Argentina explica actualmente alrededor del 2% de la produccion mundial de oro, y el
4,5% de la produccion mundial de plata. Tras el agotamiento del yacimiento de Minera Alumbrera en
2018, el pais no cuenta con produccion de cobre activa. Sin embargo, en la actualidad se encuentran
en estado avanzado de desarrollo ocho proyectos, de los cuales los mas importantes en términos
de reservas son "El Pachdny Los Azules, ubicados en la provincia de San Juan, y Taca Taca, en Salta.
Estos 3 proyectos sumados representan el 62% de las reservas totales de cobre de Argentina. En
cuanto a la produccién, aportarian una capacidad de 693.000 toneladas; que significarian, al nivel
de produccién de 2020, un 3% de participacion mundial. Si se toman en cuenta todos los proyec-
tos, es decir, si todos los proyectos estuviesen funcionando a plena capacidad, la participacion de
Argentina subiria a 5%, con un volumen maximo que superaria los 1,2 millones de toneladas anuales”
(Secretaria de Mineria, 2022). La multiplicacion de inversiones permitiria trabajar en la exploracion del
suelo y del subsuelo para nuevos descubrimientos, ya que existen evidencias de similitudes entre el
suelo argentino y el chileno que dan cuenta de un potencial considerablemente mayor a los recursos
ya identificados. (Marin et al., 2021)

Si bien los minerales mas relevantes (en términos econdmicos) que se presentan en Argentina son
el cobre, el oro, la plata y el litio; otros minerales, como el potasio, el hierro, el uranio, el boro, el molib-
deno, el vanadio y el zinc, podrian tener oportunidades de desarrollo. Provincias como Santa Cruz,
San Juan, Catamarca, Salta y Jujuy cuentan con inversiones en curso en la actividad minera, y existen
ejemplos exitosos ligados al desarrollo de esos complejos, tanto mediante esquemas asociativos
con empresas publicas locales, como de desarrollo de proveedores locales. La posibilidad de suscri-
bir memorandos de entendimiento o acuerdos de inversién con empresas chinas permitiria potenciar
estos esquemas asociativos para fortalecer la produccion local.
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Evolucién de las importaciones mineras de China (posicion arancelaria: 26). En
miles de USD

300.000.000
250.000.000
200.000.000
150.000.000
100,000.000

50,000.000

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fuente: elaboracién propia con datos extraidos de ITC —importaciones mineras (capitulo 26) de China afio 2015-2021 (en valor) —.

Reflexiones finales

Actualmente, Asia Pacifico es el principal motor del crecimiento econémico global. Concentra mas
del 35% del total del comercio global de bienes, el 30% del comercio de servicios y el 45% de la
inversion extranjera directa (ESCAP, 20214, 2021b). El proceso de traslacion del polo de poder eco-
ndémico de Occidente a Oriente, que emergié como concepto a finales del siglo XX para dar cuenta
de este fendmeno, ya es una realidad evidente. Para Argentina, la importancia de esta regién en su
insercidon internacional es insoslayable.

Considerando las tendencias estructurales que definiran los vectores de crecimiento y el nlcleo
dindmico de la economia global en los proximos afios, el potencial de Chinay los paises del Sudeste
Asidtico para el comercio y las inversiones de Argentina es evidente. Se trata de una region que
concentra el capital y la demanda necesaria para atraer inversiones en los sectores productivos
sefalados, con el objetivo de aumentar exportaciones, diversificar productos y mercados-destino, y
agregar valor a los productos exportados.

Sin embargo, la atraccion de inversiones y el acceso a estos mercados estan lejos de ser automa-
ticos. Por el contrario, requieren de una estructura sofisticada por parte de los sectores publico y
privado para posicionar a nuestro pais y aprovechar las oportunidades que se abren en esta nueva
etapa de la economia mundial. Gran parte de las importaciones agricolas de estos paises ya se
encuentra cubierta por acuerdos bilaterales y regionales, que garantizan acceso privilegiado a deter-
minadas naciones. Dada la falta de consenso que existe en Argentina para establecer este tipo de
acuerdos, la estrategia nacional al menos deberia sostenerse en una politica comercial méas asertiva.
Para mencionar solo algunos ejemplos, Australia tiene 35 agregados comerciales en 18 paises, de
los cuales 10 solo en Asia. La agencia de promocion de exportaciones de Australia (Austrade) tiene
44 oficinas y cubre 15 mercados de Asia. Por el contrario, la distribucion de los recursos diplomati-
cos de Argentina aun se encuentra extremadamente concentrada en socios tradicionales y paises
desarrollados de Occidente, mientras que la presencia en los mercados con mayor potencial de cre-
cimiento como Asfa y Africa alin se encuentra rezagada.
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Resulta fundamental reestructurar las asignaciones y los recursos de politica exterior de nuestro pais
para fortalecer la presencia econdmica y comercial en las regiones del mundo que mayor comple-
mentariedad tienen con nuestra matriz productiva y que serédn el nicleo dindmico de crecimiento de
la economia mundial en las proximas décadas. Pero este esfuerzo debe implicar la coordinacion con
el sector privado a través de nuevas formas de intervencion.

Una via posible es la constitucion de una organizacion publico-privada que redna a las principales
asociaciones agroindustriales argentinas, junto con los organismos competentes del Estado nacio-
nal (Ministerio de Economia y Ministerio de Relaciones Exteriores) para mejorar la presencia de la
agroindustria argentina en Asia y trabajar en la apertura de mercados y en la atraccion de inversio-
nes. Con sede en Singapur (uno de los principales hubs logisticos del Sudeste Asiatico), el objetivo
de la organizacion seria mejorar el perfil de la agroindustria argentina en las economias asiaticas
mediante la ampliacion de las relaciones con los gobiernos y las grandes empresas de la region, asi
como formar relaciones comerciales sélidas y estratégicas con asociaciones comerciales y empre-
sariales, organizaciones no gubernamentales, instituciones de investigacion y medios de comunica-
cion. China, India, Japdn, Corea del Sur y los paises que componen la ASEAN serian los principales
objetivos.

Al mismo tiempo, es necesario mejorar |1os mecanismos de atraccion y apoyo para laimplementacion
de proyectos de inversion extranjera a nivel local. Por su escala y complejidad, algunos de los pro-
yectos productivos mencionados en la seccidn anterior exigen la coordinacion entre distintos entes
e instituciones publicas. Cabe considerar la necesidad de fortalecer las instituciones del Estado
encargadas de facilitar el ingreso y la ejecucion de inversiones extranjeras directas en nuestro pais,
como la Agencia Nacional de Promocion de Exportaciones e Inversiones, dotandola de capacidad
para coordinar a nivel intergubernamental y subnacional la facilitacion de procesos, informacién y
mecanismos para la implementacion eficiente de proyectos de inversidn extranjera directa en el pais
(no solo de China). Mas alla de las diversas configuraciones institucionales que puedan exhibir en
distintas partes del mundo, las instituciones de promocidn han sido clave en la experiencia de diver-
S0s paises a nivel internacional para la atraccion de inversiones, y en la actualidad son un mecanismo
corriente para promover la instalacion de empresas y proyectos productivos.

En relaciéon con la agenda de proyectos con financiamiento chino, teniendo en cuenta el marco y
el contexto de la diversa y fragmentada cadena de proveedores locales, es necesario disefiar una
estrategia con el fin de aumentar la participacion de las empresas nacionales en los proyectos de
infraestructura, energia y transporte. Dada la naturaleza fragmentada de los actores locales (tanto
gubernamentales como privados) involucrados en la agenda de financiamiento con China, hasta el
momento ha habido pocos intentos de negociaciones especificas 0 medidas de estimulo concretas
para la inclusion y el desarrollo de proveedores locales en los proyectos de infraestructura finan-
ciados por China, asi como para elevar el nivel de participacion de las empresas locales en estos
proyectos.

Es posible disefiar una estrategia articuladora de sinergias integral en pos del fomento y el desarrollo
de proveedores locales y de contenido nacional en las obras financiadas por China. Algunas de las
medidas de esta estrategia deberian ser:

* |dentificar los sectores principales del financiamiento chino y con ello los potenciales proveedo-
res locales que pudieran participar en la cadena.

« Estudiar, en los contratos, las mejores oportunidades para establecer porcentajes de offset
y hacia déonde se pueden destinar. En determinados proyectos, tal vez sea mejor aspirar a un
menor porcentaje de financiamiento por parte de China, pero con un mayor compromiso de inte-
gracion local.
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* Fomentar y apoyar desde el organismo competente en financiamiento bilateral (ministerios,
empresas publicas, gobiernos provinciales, etc.) a los actores locales en la negociaciéon con
consorcios chinos desde la etapa de disefio de prefactibilidad de los proyectos (etapa inicial de
negociacion de los contratos comerciales).

* Fomentar la articulacion y el mutuo conocimiento entre las empresas y consorcios de Chinay los
proveedores locales.

* Disefiar herramientas y estimulos para la transferencia tecnoldgica (know how) por parte de las
compafiias chinas a los proveedores locales.

* Capacitary asesorar a las entidades ejecutoras locales de los proyectos (incluyendo ministerios,
CFly otras jurisdicciones) en materia normativa, de transparencia y de procedimientos adminis-
trativos internos sobre el acceso al financiamiento bilateral chino desde las primeras etapas de
su disefio (prefactibilidad).

Para viabilizar una mejor capacidad de negociacion es fundamental facultar al organismo competente
en financiamiento bilateral a nivel nacional a intervenir en las etapas iniciales de la negociacion de los
contratos comerciales. La naturaleza fragmentada a nivel doméstico de los actores que negocian los
contratos comerciales limita el poder de negociacion y suele redundar en falencias en la planifica-
cion de los aspectos técnicos de algunos proyectos, que obligan a revisar las clausulas del contrato
inicial, retrasan la ejecucion de las obras y encarecen el costo total.

Lo fundamental, no obstante, es colocar mayor foco, y quizas no tanta amplitud, en los proyectos a
ser priorizados para recibir financiamiento, y, al mismo tiempo, complementar esta agenda con una
estrategia para la atraccion de inversiones productivas con salida exportadora. No es posible pensar
en un desarrollo de Argentina y en su insercion internacional sin tomar en consideracion la impor-
tancia de la relacion del pais con China y los paises del Sudeste Asiatico, asi como las principales
tendencias que van a definir el funcionamiento de la economia global en las proximas décadas.

Para ello, resulta importante definir qué quiere hacer Argentina con China, y disefiar un plan general
en consecuencia, estableciendo sectores estratégicos con un horizonte de mediano y largo plazo,
de modo tal que eso permita ajustar la agenda de negociaciones bilaterales priorizando sectores
claves de interés nacional. Es necesario también tener en cuenta la segmentacion de las regiones
argentinas de acuerdo con sus capacidades productivas y sus necesidades a la hora de pensar las
relaciones de Argentina con sus socios asiaticos. La vinculacion con el Asia Pacifico es esencial para
Argentina en términos tanto de complementariedad como de generacion de divisas para financiar el
desarrollo y sortear la restriccion externa —la escasez de divisas de la economia argentina—, como
en términos de un modelo de desarrollo exportador centrado en el propio progreso cientifico, técnico
y tecnoldégico.

Todas estas oportunidades permanecen, sin embargo, en el estado de meras posibilidades. Depende
de Argentina establecer una estrategia para aprovechar los beneficios potenciales que puede brindar
la nueva configuracion de la economia global. Existen claras sefiales de que el contexto actual aun
se caracteriza por enormes posibilidades y oportunidades, tipicas de tiempos de crisis y cambios de
paradigmas. La creatividad y el uso de ventanas de oportunidad pueden dar lugar a nuevos escena-
rios para los paises en el sistema internacional. Depende de cada nacion ser proactiva y establecer
una estrategia que considere las ventanas de oportunidades y nichos productivos que estan apare-
ciendo en la nueva arquitectura econémica global.
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