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Introduccion

Desde la conformacion del Estado el tema de la estabilidad y crecimiento econémico
se ha convertido en una de las principales tareas de este ente. Ya que tomando en
cuenta los postulados del contrato social de Jackes Rousseau, el bien estar del
individuo, has sido, es, y sera tema de la agenda del Estado. En este sentido el tema
de las finanzas publicas se ha transformado en unos de los pilares centrales del
actuar del ente politico, ya que es obligacion del mismo el crear el entorno
econdmico adecuado para el desempefio del ciudadano. Para lograr dicha labor, los
gobernantes se han apoyado de las herramientas de la politica econdémica, debido
a que solo con la conjugacion adecuada de las mismas podran alcanzar los

objetivos deseados.

Con el ingreso a una nueva fase de la economia en donde se presenta la
internacionalizaciéon de los capitales y empresas, las politicas econdmicas
nacionales se encuentran en la necesidad de estructurarse bajo la légica de un

entorno global.

La primera generacion de las politicas econémicas globales, fueron aplicadas bajo
un sistema econdémico internacional poco claro, con ausencia de un marco
regulatorio y coercitivo, hecho que marco la pauta para la elaboracion de politicas
que atentaran contra la estabilidad de las demas economias; politicas encaminadas
a la exportacion de la pobreza en donde a costa de las demas naciones se
obtendrian ventajas a favor de la economia doméstica. Este panorama permeo
durante varios afios hasta la creacién del sistema Breton Woods, sistema que
establecio por primera vez en el mundo un ambiente de certidumbre, seguridad y
coercion en los principales topicos de la agenda econdmica, ademas de contar una
capacidad de reajuste y supervision a través de organismos como Banco Mundial,

Fondo Monetario Internacional, y la Organizacién Mundial de Comercio.



Sin embargo, pese al establecimiento de Breton Woods, con el paso de los afios el
sistema econdmico internacional, se ha visto en la penuria de crear nuevos espacios
para el analisis y cooperacion ante las nuevas dificultades del sistema. Es asi como
han surgido espacios como el Foro Econdémico Mundial, la Comision de las
Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo y recientemente el foro de las 20

economias mas avanzadas (G-20)

No obstante, a pesar de los continuos esfuerzos por parte de las tradicionales y
nuevas instituciones; a partir de 2010 nace un fenbmeno econémico internacional
gue hoy en dia no se le ha podido dar solucién, fendmeno que traspasa las barreras
de la politica monetaria y comercial de una nacion, este paradigma ha sido

denominado como la guerra de divisas.

La presente investigacion, se centra en el caso de la politica econémica china,
especificamente en la rama de la politica monetaria. La linea de investigacion gira
entorno a como la politica monetaria china ademas de responder al gran proyecto
de crecimiento econdmico de largo plazo chino, enfrenta una serie de criticas y
ataques en lo que han denominado la guerra de divisas. Este trabajo de tesis
plantea como hipétesis principal, que la llamada guerra de divisas es el resultado
de la politizacion de las politicas econémicas de algunas naciones, misma que
responde al ataque por parte de algunas economias contra otras por los
desequilibrios que presentan en areas como el comercio. Lo cual ha hecho que la
denominada de guerra de divisas sea chivo expiatorio ante los fracasos de las
politicas internas, o bien, un argumento para el evitar la entrada de productos

“subvaluados”.

Para la elaboracién de la presente investigacion se implementé un método

deductivo dividido en tres capitulos:

En el capitulo 1, se proporciona una basica revision de definiciones y conceptos
tedricos entorno a los canales de politica econdmica (comercial, fiscal, tributaria,
monetaria) que cuenta el Estado para proteger y estabilizar su economia, aunado a

los diferentes tipos de politicas (corto-largo plazo, estratégicas).



En el capitulo 2 se hace referencia al caso de estudio, el chino, en donde se hace
una radiografia basica sobre los antecedentes del despegar econémico de la nacion
asiatica, los elementos clave que han incidido en el mismo, y los mitos que giran al
respecto. Ademas se hace la mencion de como la politica monetaria china ha sido

pieza clave del secreto de desarrollo chino.

Por ultimo, en el capitulo 3 se hace el estudio sobre el fendmeno de la guerra de
divisas, se habla de sus antecedentes, sus causas y consecuencias en el sistema

econdmico internacional.



1. Marco referencial: Tipo de cambio “Instrumento de politica econdémica

de desarrollo”.

A partir del siglo XIX, el papel del Estado en el entorno econémico entré en boga. A
raiz del principio de la mano invisible laisse faire * de Adam Smith surge la idea de
que el mercado debe regularse por si solo sin intervencion del Estado, generando
una serie de debates tedricos sobre la regulacion y/o liberalizacion de los mercados.
Sin embargo, en momentos de crisis econdmica, el actuar del ente politico ha estado
presente, ya que a pesar de los postulados pro libre mercado, la toma de decisiones
por parte del gobierno para direccionar la economia es la via mas utilizada para

salir de las crisis.

El actuar del Estado no solo se enfoca en la paliacion de las crisis, sino también en
areas como la estabilidad econdémica a través de la creacion de politicas, la
proteccion del mercado con el establecimiento de un marco juridico que genere
seguridad y certidumbre, el control de presiones econémicas como la inflacién/
deflacién, y la proteccion del mismo hacia el exterior a través de instrumentos como
aranceles, cupos, cuotas compensatorias, tratados de libre comercio, acuerdos de
proteccion reciproca a las inversiones; mecanismos encaminados al crecimiento

econdémico en pro del bienestar social y el desarrollo humano.

1.1 Componentes de la Politica Econémica

La estrategia general por la que el Estado conduce la economia se le conoce como
politica econdémica. Esta es definida como la “formulaciéon de leyes o relaciones

funcionales de comportamiento entre los operadores econdémicos y su

! Laissez-faire hace referencia a un sistema econémico en el que la intervencion por parte del Estado es minima.
La traduccidn del francés significa “dejar hacer”. Los defensores del laissez-faire afirman que los flujos entre
partes privadas deben estar libres de regulaciones, impuestos, aranceles y monopolios, y que el papel del
gobierno deberia limitarse a la labor policial contra el fraude y hacer cumplir los contratos. Para Adam Smith
Laissez-faire representaba el que los individuos que persiguen sus propios deseos sean capaces de contribuir
mejor a la sociedad en su conjunto.



especificacion para poderlas someter a un proceso de contrastacion empirica,

intentando influir sobre los hechos™?.

La politica econémica posee objetivos tanto de largo plazo (crecimiento econémico,
estabilidad, recuperacion etc.), como de corto plazo (contencion de la inflacién,

reduccion del desempleo, control del tipo de cambio etc.).

Esta estrategia macroecondmica se divide en cuatro sub politicas, abarcando
puntos como la fortaleza y sostenibilidad de las finanzas publicas con el control del
equilibrio presupuestario (politica fiscal); la captacion de recursos para el actuar del
mismo Estado (politica tributaria), el control y supervision de los flujos de bienes y
servicios, tanto nacionales como los que cruzan las fronteras (politica comercial), y
por ultimo, pero no menos importante, el valor de la moneda en referencia con las
demas economias y el calculo de las tasas de interés (politica monetaria). En suma,
las cuatro politicas dan estabilidad y certidumbre macroecondmica, que son
requisitos indispensables para el desarrollo econémico.

1.1.1 Politica Fiscal y Tributaria.

Uno de los pilares méas importante de la politica econémica es la politica tributaria
en coordinacion con la politica fiscal, que regulan la entrada y salida de los recursos
de las arcas del Estado, ya que “es el conjunto de medidas relativas al régimen
tributario, al gasto publico, al endeudamiento interno y externo de Estado, y a las
operaciones financieras de las entidades y los organismos auténomos o
paraestatales, por medio de las cuales se determina el monto y la distribucion de la
inversion y el consumo publicos como componentes del gasto nacional, y se influye,
directa o indirectamente, en el monto y la composicién de la inversion y el consumo

privados. “

2 Andrés Fernandez Diaz, José Alberto Parejo Gamir, Luis Rodriguez Saiz, “Politica Econémica, Espaiia, 2002,
Mc Graw —Hill, 3era edicion p.26
3 Oscar Soberon, “Ensayos de politica fiscal”, México, 1975, Fondo de Cultura Econémica, p.47.
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Dichas politicas disponen de dos tipos de herramientas como las politicas
discrecionales que son aplicadas en épocas de crisis para evitar la caida del nivel
de produccién de bienes y servicios, de las cuales destacan:

e Programas de obras publicas: Para el incremento de los niveles de
produccion/empleo y dotar de una mayor infraestructuras al pais.
e Planes de empleo y formacién: Dispone la capacitacion de los trabajadores

para una rapida insercion laboral

e Programas de transferencias: Son programas de proteccién social como el

seguro de desempleo y las pensiones por jubilacion.

e Modificaciéon de los tipos impositivos: Variacion de los de ciertos impuestos

que a su vez repercuten en la demanda, los niveles de produccion y empleo.

Por otra parte, contamos con los estabilizadores automaticos, que son un
complemento de las politicas, ya que es dificil predecir el éxito de las mismas.
Los estabilizadores son los ingresos y/o los gastos publicos que aumentan o
disminuyen a la par del nivel de produccién de un pais. Entre los estabilizadores

mas utilizados tenemos:

e Impuestos proporcionales. Se paga un porcentaje o proporcion fijo.

e Impuestos progresivos. Sube gradualmente al aumentar el nivel de renta.

o Cotizaciones sociales. Aportaciones que los trabajadores y las empresas
hacen a la Seguridad Social (seguro médico, fondo para el retiro).

Existen dos principales tendencias sobre los flujos de ingresos y egresos por parte

del Estado, ambas representadas por politicas expansivas y contractivas.

Las politicas expansivas, consistente en disminuir los impuestos y aumentar el
gasto publico. Estas medidas permiten que aumente la renta disponible y, en
consecuencia, el consumo de las familias. El efecto que se busca es el aumento de

la inversién, aunado a un incremento en la produccion y el empleo; sin embargo,
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estos aumentos van acompafiados de una alza generalizada en los precios

(inflacion).

En contraparte, las politicas contractivas consisten en el aumento de los impuestos
y disminucion del gasto publico. En este sentido las medidas adoptadas provocaran
una disminucion de la renta disponible de las familias, lo cual a su vez generara una
reduccion en los niveles de consumo, malas expectativas en las empresas
reduciendo sus inversiones, ademas de la caida en la produccion y el empleo, a

costa de lograr controlar la inflacion.

1.1.2 Politica Comercial.

Con el desarrollo de las civilizaciones las necesidades del ser humano han ido
creciendo y diversificandose a niveles acelerados, a tal grado que una sola
comunidad no es capaz de ser autosuficiente. Este hecho, marcé en la historia del
hombre la necesidad de establecer relaciones de interdependencia, mismas que a
raiz de la globalizacion han convertido en una necesidad el intercambio de bienes y

servicios entre comunidades.

Incluso, hoy en dia, a pesar de la existencia de grandes economias como es el
caso de China y los Estados Unidos no existe nacion alguna capaz de producir
integramente la cantidad y variedad de bienes necesarios para el bienestar de su
poblacion; ante este principio, algunos paises en razén de los pocos recursos de
que disponen han optado por el camino de la especializacion, ya que de esa manera
al exportar una gama mas reducida de sus productos especializados generan

recursos para la importacion de los demas bienes necesarios para su economia.

La rama de la politica econdmica que se encarga de regular y/o controlar este
fendmeno es la politica comercial “que se refiere a los objetivos comerciales

internacionales de un gobierno a través de politicas formuladas, que son aplicadas

12



por los funcionarios autorizados™. En otras palabras, hace referencia a las medidas
adoptadas por las autoridades de una economia en relacion con la importacion y

exportacion de productos y servicios de una economia con el resto del mundo.

1.1.2.1 Evolucion del comercio internacional

Pese a que el comercio es una parte esencial de la historia y desarrollo del ser
humano, esta actividad se ha ido transformando y evolucionando con el paso de los
siglos. La primera fase que conocemos del mismo es lo que se ha denominado
como mercantilismo. Esta etapa tuvo sus origenes en la Europa del siglo XVI al siglo
XV, y donde la idea de una economia fuerte radicaba en el hecho de tener un
Estado fuerte dedicado a la acumulacion de metales preciosos. Por esta razon, la
politica comercial direccionada al aumento de las exportaciones, evitando en la

medida de lo posible la importacién de bienes del exterior.

Fue hasta después del siglo XVIII, gracias a los trabajos de Adam Smith y David
Ricardo, que se logré romper con el viejo esquema proteccionista y crear el modelo
de libre comercio. La primera vez que fue implementado como politica
gubernamental fue en Gran Bretafia en 1846 ante la crisis en las cosechas de
granos que amenazaban con una hambruna. El Parlamento decidié abolir los
aranceles a la importacion; sin embargo, este sistema libre cambista no prosperé
en los siguientes afios, debido a que el pais britAnico en su papel de potencia
mundial presion6 a sus socios comerciales para que liberalizaran el comercio, sin

embargo éstos no devolvieron la norma unilateral de libre comercio.

La siguiente gran fase data de la década de 1930, tras un escenario global destruido
por la primera Guerra Mundial, y con la llegada de la Gran Depresiéon generada por
la caida de la bolsa de valores de los Estados Unidos. Las cosas se complicaron
cuando el gobierno estadounidense aprobd los aranceles de la Ley Smoot-Hawley®

4 Lewis A. Presner, “The international Business Dictionary and Reference” , United States of America, p.316
5La Ley Smoot-Hawley Fue una ley aprobada en Estados Unidos el 17 de junio de 1930, propuesta por los
senadores Reed Smoot y Willis C. Hawley, que elevé unilateralmente los aranceles estadounidenses a los
productos importados, para intentar mitigar los efectos de la Gran Depresion iniciada en 1929
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destinada a proteger las industrias nacionales y a debilitar la demanda de los
productos extranjeros para impedir el aumento del desempleo; no obstante, tuvieron
un efecto dafino sobre el empleo en los otros paises los cuales ante la medida
estadounidense decidieron levantar sus propias barreras arancelarias. Es en este
pasaje en donde surgen figuras como John Maynard Keyes, tedrico que innovo la
teoria econdmica con su modelo keynesiano®, mismo que jugé un papel estratégico

para salir de la crisis.

Antes de la Segunda Guerra Mundial, la politica comercial era dictaminada a
criterio de cada nacion, generando un ambiente de proteccionismo, distorsiones,
y fallos del mercado que afectaban la economia internacional. Es en 1945, con la
entrada del Sistema Bretton Woods, que se da inicio a un nuevo panorama de libre
mercado apoyado por Instituciones como el General Agreement on Tariffs and
Trade o mejor conocido como (GATT), organismo que surgié con la carta de la
Habana en el afio de 1947. El objetivo de esta institucion era la eliminacién de
aranceles y otras barreras comerciales con el fin de eliminar el proteccionismo

comercial y fomentar el libre comercio.

La necesidad de expandir las funciones del GATT llevo a la transformacion del
mismo a lo que hoy conocemos como la Organizacién Mundial del Comercio (OMC),
a través de la Ronda Uruguay (1986-1993), aunque para algunos académicos es a
partir de la firma del Acta de Marrakech (1994). La gran diferencia se encuentra en
gue la OMC no sélo se limita al comercio de bienes como el GATT, sino que ademas

incluye el comercio de Servicios.

La experiencia hasta la fecha de la OMC ha sido favorable, su papel como
supervisor o arbitro mundial tuvo efectos positivos ya que la mayoria de las
disputas entre los paises han sido solucionadas. La ampliacion de los tratados
para los servicios ha sido cuidadosamente tratada de manera que existan normas

para favorecer la inversion extranjera directa para que los mercados se abran a

6 El'modelo econdémico keynesiano, tiene como base el aumento de la demanda agregada via estimulos fiscales
y una politica del pleno empleo a cargo del gobierno, para poder incentivar el consumo y las industrias.
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las telecomunicaciones y para liberalizar el comercio internacional de los servicios

financieros.

A pesar de la fructifera labor del organismo, actualmente tiene cinco temas
pendientes de suma relevancia: El aumento de las normas contra el dumping; el
elevado proteccionismo de la agricultura; la falta de proteccién sélida de los
derechos de propiedad intelectual; y la persistencia de aranceles elevados sobre
productos en algunas naciones, y por ultimo, el espectro de recién aparicion, que

es el de la devaluacion competitiva de la moneda.

1.1.2.2 Instrumentos de la politica comercial

Para poder regular los flujos de bienes y servicios de una economia en relacion con
las demas, la politica comercial dispone de infinidad de herramientas, mismas que
se dividen en dos sectores: Las de caracter proteccionista que tienen como fin
restringir las importaciones, y las de fomento que estan disefiadas para el aumento

de las exportaciones.
Control de importaciones.

Dentro del Sistema Comercial Internacional, existe una serie de barreras al
comercio. La mas conocida histéricamente es el arancel, este impuesto se aplica en

las operaciones comerciales de bienes y/o servicios.
Existen 3 tipos de aranceles:
A) Por el tipo de operacion: si es de importacién o de exportacion.

B) Segun la caracteristica del Impuesto: advalorem (arancel sobre el valor del bien
0 servicio) especifico (se basa en criterios como la dimensién o el peso del bien)
compuesto (la operacién es simultaneamente grabada por el arancel advalorem y

el especifico).

C) Dependiendo del pais con que se trate: Preferencial (si los paises que haran la

operacion en conjunto forman parte de una zona con preferencia arancelaria)
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diferencial (si lo paises que comercian poseen un acuerdo en la preferencia de
precios sobre determinados productos), general (se aplica al resto de los paises con

los que no se tiene ninguna preferencia arancelaria).

Otro de los mecanismos de la politica comercial encaminados al control de las
importaciones es el de las Regulaciones y Restricciones No Arancelarias (RRNA).
Las RRNA mas utilizadas, y que a la vez son abaladas por la OMC, son los
obstaculos técnicos y sanitarios. Estos pueden variar de un pais a otro, y el objetivo
de ambos es garantizar la proteccion a la salud humana, y del medio ambiente de

los ciudadanos del mercado destino a donde se desee exportar.

La diferencia entre uno y otro radica en que los las normas técnicas hacen referencia
a aspectos como el etiquetado, el embalaje, las dimensiones de los bienes, el peso
etc., mientras que las normas sanitarias abarcan el contenido de productos de

origen animal o vegetal.
Fomento de exportaciones

En contrapartida a las primeras medidas antes mencionadas, encontramos el
conjunto que tienen como objetivo el incremento de las exportaciones de una nacién

hacia el resto del mundo.
En este apartado, encontramos como primer elemento las ventajas crediticias.

En materia del crédito con relacién al comercio exterior, no sélo impacta el volumen
y fluidez del crédito de una economia domeéstica sino también la infraestructura
financiera dentro de la misma, ya que en la actualidad es inminente la necesidad de
una banca que cuente con sistemas modernos Yy eficientes en pro del mejoramiento

de sus servicios y la atraccion de nuevos clientes.

Bajo este principio, el progreso de la infraestructura del crédito comercial para
cualquier economia es vital, ya que es uno de los factores claves para la
competitividad de la misma con el exterior. La modernizacion del sistema crediticio

no solo recae en la banca comercial, sino también en los organismos publicos como
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los bancos especializados en la materia que a la par con el banco central controlan

los flujos de crédito en materia comercial.

Otro de los pilares clave para el fomento de las exportaciones es el de la
desgravacion fiscal a través de figuras como el sistema DrawBack’. Con el uso de
componentes como este, los exportadores seran beneficiados con la reduccion

parcial o total de impuestos generados por la operacion comercial.

Por ultimo, la herramienta mas integral en el incremento de las exportaciones es el
de los programas sectoriales que son “instrumento dirigido a personas morales
productoras de determinadas mercancias, mediante los cuales se les permite
importar con arancel ad-valorem preferencial (Impuesto General de Importacién)
diversos bienes para ser utilizados en la elaboracion de productos especificos,
independientemente de que las mercancias a producir sean destinadas a la

exportacion o al mercado nacional”.

Como vemos, el énfasis en la frase de “mercancias determinadas” nos da una idea
de direccion de la produccién y exportacion de los productos de una economia, ya
sea por cuestiones de especializacion de la misma, por cuestiones temporales en
los ciclos de oferta y demanda de un determinado bien en el mercado internacional,

o por impulsos politicos de algunos personajes en el gobierno.

1.1.2.2 Précticas desleales

Actualmente los elementos de politica comercial mas controversiales no son los
aranceles sino los que tedricos como Dominik Salvatore mencionan: El

“Neoproteccionismo”.

” Drawback es el régimen aduanero bajo el cual el gobierno concede la restitucion de los derechos arancelarios
cubiertos por el exportador correspondientes al 5% del valor de la operaciéon con inconterm FOB ( carga en

puerto)
8 Secretaria de Economia, Programas de promocion sectorial (PROSEC), México, 2013, (en linea) Direccion
URL: http://www.economia.gob.mx/comunidad-negocios/industria-y-comercio/instrumentos-de-comercio-

exterior/prosec, consulta: 3 de abril de 2013.
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En el marco de este interactian elementos como el subsidio a la exportacion, que
es otra de las medidas no arancelarias; esta practica ademés de estar sancionada
por la OMC es considerada una practica desleal al comercio. “Los subsidios de
exportacion son pagos directos o el otorgamiento de concesiones fiscales y
préstamos subsidiados a los exportadores... y/o el otorgamiento de préstamos con
tasa de interés baja a los compradores extranjeros para estimular las exportaciones
del pais™. El subsidio, a pesar de ser una practica desleal al comercio es realizado

por algunas economias con el fin de generar ventajas artificiales a sus industrias.

La dltima barrera no arancelaria y que a la vez es una practica desleal, es el
dumping. ElI dumping se refiere a la exportacion de una mercancia con un costo

menor en el mercado de destino que en el mercado de produccion.

Con base en el analisis del académico Salvatore, tenemos tres diferentes tipos de

dumping: “El dumping se clasifica como persistente, depredador y esporadico.

El dumping persistente es la tendencia continua de un monopolista domestico por
maximizar los beneficios totales mediante la venta de mercancia a precio mayor en

el mercado doméstico.

El dumping depredador es la venta temporal de una mercancia a un costo mas bajo
0 a un precio inferior externo con el fin de arruinar a los (sic) productores extranjeros,

después de lo cual se elevan los precios para sacar ventaja del poder monopdlico.

El dumping esporadico es la venta ocasional de una mercancia por debajo de su
costo 0 a un precio mas bajo en el exterior que domésticamente con el propésito de

descargar excedentes imprevistos...”10

El dumping, independientemente de la categoria a la que pertenezca, tiene el
objetivo de sequir el postulado de Michael Porter, que es el de ser lider en precios
para tener éxito en el mercado desplazando a la competencia del mercado de

destino. Esto a la larga se convierte en un juego de suma cero en donde los empleos

9 Dominik Salvatore Economia Internacional, México, Prentice Hall, 2010, p. 265.
10 pominik Salvatore, Economia Internacional, p. 264.
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que genere la empresa que utilice dumping seran restados a los industriales
afectados que compiten en el mercado de destino; la practica del dumping es
sancionada por la OMC a través de las llamadas pruebas antidumping, las cuales
pueden ser solicitadas en el panel de controversias de la OMC por cualquiera de
sus miembros, en donde los fallos pueden resultar en el pago de dafios originados

por esta medida.

Sin embargo, recientemente se ha hecho mencion de una categoria mas de
dumping que es el dumping monetario o también conocido como devaluacion
competitiva, misma que ha generado controversia entre mandatarios de naciones

y organismos internacionales en lo que han denominado como “Guerra de Divisas”.

Este tipo de dumping a diferencia de las categorias anteriores no se lleva a cabo
por una empresa, sino que es resultado de las politicas monetarias y cambiarias del
Estado.

1.1.3 Politica monetaria.

El dltimo componente de la politica econdmica, que es el que se encarga del valor
del dinero es la politica monetaria, definida como el conjunto de medidas y acciones
tanto administrativas como legales que determinan y afectan los flujos de emisién
de dinero de una determinada economia. Estas medidas son supervisadas y
reguladas por autoridades locales como el banco central y autoridades
internacionales como el Fondo Monetario Internacional. “La politica monetaria de un
pais es la encargada de formular los objetivos, sefialando los instrumentos
adecuados para el control que ejerce el Estado sobre la moneda y el crédito”*. En
otras palabras, trata de establecer un balance entre la emision de dinero y la

cantidad de crédito en concordancia con la politica economia de una nacion.

11 Santiago Zorrillay José Silvestre, diccionario de economia, México, Editorial Limusa 3era edicién 2006,
pp. 200-2001.
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El objetivo principal de esta politica es el de preservar la estabilidad de los precios
dentro de una economia. Esta rama de la politica econdmica posee una serie de
mecanismos para el cumplimiento de la estabilidad macroecondmica, mismos que
interactian de forma conjunta para incidir en los niveles de precios. Dentro de esta
sub politica econdmica existen tres principales componentes que son: Tasa de

interés, inflacion y tipo de cambio.

Inflacion.

Como se mencion6 anteriormente, el objetivo principal de la politica monetaria es la
estabilidad de los precios, por eso es tarea de la misma evitar la generacion de
inflacién o deflacion. La inflacion se presenta cuando en una economia el nivel de
dinero circulante es alto en razon de la cantidad de bienes; al haber un nivel alto de
liquidez se genera un alza generalizada en los precios. En la deflacién sucede lo
contrario, ya que la cantidad del circulante es menor al de bienes existentes, en

consecuencia, los precios descienden.

Para el control de la inflacién, la politica monetaria se encarga de disefiar
instrumentos denominados anclas inflacionarias que juegan con elementos como la
tasa de interés, el tipo de cambio y la masa de circulante. Las anclas mas conocidas

son el teorema de Taylor y el indice de Condiciones Monetarias.

La regla de Taylor consiste en la intervencién del banco central a través del
incremento de la tasa de interés de corto plazo cuando el nivel general de precios
de una economia vy del ingreso real estan por arriba de las metas fijadas por la
autoridad monetaria, y viceversa, si los precios y los ingresos se encuentran por

debajo de los pardmetros desciende la tasa de interés.

Sin embargo, para que tenga efecto el parametro Taylor se requiere que el banco
central tenga una fuerte credibilidad y flexibilidad para poder amortiguar los choques

inflacionarios temporales y mitigar la volatilidad del ciclo econdmico. En esta
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relacion de confianza-eficacia de la actividad del banco central, intervienen una serie

de condiciones como:
“1) El anuncio publico de metas numéricas para la inflacion de mediano plazo.

2) Un compromiso institucional con la estabilidad de precios como el principal
objetivo de largo plazo de la politica monetaria y con su consecucion

3) Una estrategia de informacién incluyente en la cual muchas variables, y no solo
los agregados monetarios, son utilizadas para tomar decisiones de politica

monetaria.

4) Mayor transparencia de la politica monetaria mediante comunicaciones con el
publico y con los mercados sobre los planes y los objetivos de las autoridades

monetarias.

5) Mejor rendicién de cuentas del banco central en cuanto al logro de sus objetivos

de inflacion.” 12

Como puede verse, la esencia de estos cinco elementos corresponde al
compromiso como institucion del banco central con la transparencia-eficacia y

comunicacién de la labor del banco en el manejo de las finanzas publicas.

En cuanto al segundo modelo paliativo de la inflacion, el indice de Condiciones
Monetarias (ICM), éste es la relacion entre la tasa de interés y el tipo de cambio. “El
ICM afecta la inflacién por dos canales: 1) Una politica monetaria contraccionista
que reduce el producto y la inflacién a través de la curva de Phillips'3, y 2) Causa
también una apreciacion del tipo de cambio que termina disminuyendo la inflacién
directamente. El primer canal tarda un periodo para que el tipo de cambio y la tasa
de interés impacten al producto, y otro periodo para que este impacte a la inflacion.

En cambio, el segundo canal supone que la apreciacion (depreciacion) tarda soélo

12 Jésica Gamez Arroyo, tesis para obtener el grado de maestria en economia , Banca comercial y transicion
de la politica monetaria en México, Facultad de Estudios Superiores Acatlan UNAM, octubre 2010, p. 11

13 La curva de Philips es el modelo econémico que explica la correlacion entre el aumento de los salarios y la
tasa de desempleo (inflacién baja con elevado desempleo o una inflacion mas alta pero con menor desempleo.)
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un periodo en afectar a la inflacion, por lo que este canal de transmision de la politica

monetaria es mas rapido y relevante.” 14

Tasa de Interés

Una de las herramientas mas utilizadas por el banco central es el de tasa de interés,
que en una definicién sencilla es el valor del dinero. La tasa de interés es uno de
los tres principales factores de la demanda del dinero junto con el Producto Interno

Bruto, y la expectativa inflacionaria.

El principal componente de esta tasa es el volumen de la oferta monetaria. Esta

relacion se representa en el siguiente cuadro.

CUADRO 1. RELACION DE LA OFERTA MONETARIA RESPECTO A LA TASA

DE INTERES
Politica Oferta monetaria Tasa de Interés
Restrictiva Disminuye Aumenta
Expansiva Aumenta Disminuye

En otras palabras, las tasas de interés bajas ayudan al crecimiento de la economia,
ya que facilitan el consumo y por tanto la demanda de productos, mientras mas
productos se consuman mas crecimiento econémico se generara; no obstante, este
consumo tiene tendencias inflacionarias. En contraposicion, las tasas de interés
altas favorecen el ahorro y frenan la inflacion, ya que el consumo disminuye al

incrementarse el costo de los créditos.

La tasa de interés ademas de representar la relacion entre los volimenes de dinero
y su demanda, también es factor central de los flujos de capitales de una economia

con el exterior; es por este motivo que a través de mecanismos como la Politica de

14 Joaquin Cervantes Fuerte, tesis para obtener el grado de licenciado en economia, México: El tipo de cambio
como objetivo operativo de la politica monetaria, 1996-2009. Teoria, evidencia, e implicaciones de la politica.
Facultad de Economia UNAM, junio de 2011,México, p. 24
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Tasa de Interés (PTI), se controla la entrada y salidas de capitales masivos que

podrian generar desequilibrios en las finanzas nacionales y/o internacionales.

La PTI es la relacion entre tres factores (tasa de interés, tipo de cambio, inflacion)
bajo el supuesto de que los mercados de divisas estan en equilibrio si la diferencia
en la tasa de interés de una moneda en relacién con otra, compensa la prima de la
otra; en otras palabras, la moneda mas débil debe ofrecer una tasa de interés que
compense la apreciacion de la moneda mas fuerte. Cumpliendo este supuesto, se
genera un equilibrio entre la demanda de ambas divisas, haciendo que el

inversionista le resulte igual invertir en una moneda o en otra.

“Empero, en la practica siempre existen pequefas deviaciones de la paridad de las
tasas de interés que no provocan movimientos internacionales de capital. Estas
desviaciones se deben a los costos de transaccion, el riesgo politico”®. Es ahi
donde radica el éxito de los portafolios de inversiébn como una medida para generar
riqueza a traves del arbitraje cubierto de intereses.

Tipo de cambio

El tipo de cambio es la base de la politica cambiaria, misma que a su vez es parte
de la politica monetaria. La politica cambiaria es el “conjunto de instrumentos vy
medidas que aplica el Estado con el fin de regular las transacciones monetarias de
un pais con el exterior’'. Para que el Estado pueda tener control sobre la politica
cambiaria debe tomar en consideracién factores como el tipo de cambio. Este
elemento es de suma importancia dado que representa el valor de una moneda en
referencia con las demas; la politica cambiaria de cada pais varia conforme al

sistema cambiario que implemente (fluctuante, rigido, mixto).

El tipo de cambio se clasifica en: bilateral-multilateral, nominal, efectivo, y real. La

primera clasificacion es la mas conocida ya que muestra solamente la relacion entre

15 Zbigniew Kozikowski, Finanzas Internacionales, México , 2007, Mc Graw-Hill, 3era edicién, p. 190
16 Santiago Zorrillay José Silvestre, diccionario de economia, p. 199.
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dos monedas. Por ejemplo la paridad peso-ddlar, en esta relacion cuando el valor
del peso aumenta en referencia al dolar significa que el ddlar se devaludé y en
consecuencia el peso se revalud. Suena sencillo decirlo, sin embargo, “los tipos de
cambio bilaterales nominales no proveen informacién acerca de la fortaleza o
debilidad relativa de la moneda o sobre la competitividad internacional de los

productos de un pais™’.

El tipo de cambio efectivo no se limita a abordar la paridad de una moneda con
otra, sino que toma en consideracion al resto de las divisas; ademas, este tipo de
cambio se calcula con base en el indice de precios de la economia interna y las

variaciones en el tipo del cambio por operaciones de comercio exterior.

La tercera categoria de tipo de cambio es el tipo de cambio real. Este “proporciona
una medida de valor de la divisa en términos de su poder de compra... se usa
frecuentemente como indicador de la competitividad internacional de la moneda de
un pais, y para juzgar el grado de sobrevaluacion o subvaluacion de dicha

moneda”l8.

En el caso del tipo de cambio efectivo real se sigue la misma logica, sélo que a
diferencia del nominal real, utiliza como precios en el exterior una canasta de indices
de precios al exterior, ademas que “este ultimo indice ofrece una medida de la

competitividad total de los bienes... en el mercado mundial.”*®

A simple vista es facil hablar de tipos de cambio, no obstante, hay una gran serie
de elementos que influyen dentro de la determinacién del tipo cambio como las
inversiones a corto plazo, la especulacion, la inflacion en una economia, las
operaciones comerciales, las devaluaciones, revaluaciones etc. Sin embargo, hoy
en dia, en la mayoria de las economias el primer elemento que influye en la

determinacion del tipo de cambio es el de la oferta y demanda de divisas.

17 Catherin Mansel, Las nuevas Finanzas en México, Editorial Milenio, México, p.81
18 Catherine Mansel, Las nuevas Finanzas en México, p. 83
19 Catherine Mansel, Ob Cit. p. 84

24



En cuanto a la demanda de divisas destaca la Importaciéon de bienes ya que la
necesidad de comprar bienes del extranjero nos lleva la compra de moneda externa.
Por ejemplo, un mexicano que quiera comprar consolas de videojuegos de Japon
no pagara con pesos la operacion, y tendra la necesidad de pagar al exportador

japonés con yenes, su moneda local, o en su defecto con délares.

También destaca la importacién de servicios, estos, aunque no se pueden importar
como un bien se encuentran presentes en factores como el turismo y los dividendos;
un ejemplo de servicio es cuando un mexicano desea viajar a China. No podra pagar
Su estancia, transporte, comida, ni suvenires en el pais asiatico con pesos, incluso
dolares, ya que la moneda que se maneja en el pais es el yuan, por lo tanto, el
turista mexicano deseoso de viajar a ese pais tendra necesariamente que cambiar

pesos por yuanes.

Otro factor que influye en la demanda de divisas es el de las inversiones a corto
plazo. Por ejemplo, cuando un inversionista mexicano tenga deseos de invertir en
companiias extranjeras tendra la necesidad de sacar pesos del pais y cambiarlos

por dblares u otra moneda para invertir en dicha empresa.

Otro de los factores que influyen en la demanda es la especulacion, que es la accién
a través de la cual se asume un rol con el propésito de obtener ganancias originadas
de las diferentes tasas de interés o tipos de cambio. Un ejemplo claro es la compra-
venta de dolares entre los mexicanos ya que en algunos momentos de historia
nacional los connacionales motivados por los grandes rendimientos que mostraba
el délar se lanzaron en grandes cantidades a comprar la divisa estadounidense con
el fin de obtener mas dinero del que invirtieron en la compra de aquélla moneda, no
obstante es necesario mencionar que muchas veces este tipo de acciones suelen
ser engafiosas ya que aungue una divisa puede mostrar una tendencia a la alza, de
un momento a otro puede reflejar lo contrario, incluso provocar grandes crisis como

fue el efecto tequila.?®

20 Se conoce como efecto tequila a la crisis internacional originada en México en el afio de 1994, cuando
descendieron drasticamente las reservas internacionales del Banco de México tras el choque de olas
especuladoras generadas a partir de la devaluacion del peso.
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En el tema de la oferta de divisas, destaca la exportacién de bienes, pues al igual
que la importacion genera la necesidad de cambiar divisas entre el exportador y el
importador, por ejemplo, para el productor mexicano al momento de exportar su
producto a otras partes del mundo genera mas oferta de monedas extranjeras a
cambio de pesos; de igual forma, el turismo internacional que entra al pais propicia
una mayor entrada de monedas extranjeras que cambiaran por pesos; dichas
entradas de capital extranjero se depositaran en la reservas internacionales del pais

para respaldar el valor del peso a nivel internacional.

Otro factor que influye en la oferta de divisas es el retorno de capitales. Dado que
cuando un mexicano regresa dinero al pais, ya sea a través de inversiones como la
compra de bonos gubernamentales como los Cetes, la oferta de moneda extranjera
aumenta dentro del pais.

Todos los elementos anteriormente mencionados que influyen en la determinacion
del tipo de cambio se encuentran resumidos en un instrumento llamado balanza de
pagos. La Balanza de Pagos es “...una sintesis excelente de la oferta y de la
demanda de divisas ya que resume todas las transacciones comerciales vy

financieras de un pais con respecto a los paises restantes”.

Con la utilizaciéon de la Balanza de Pagos??, sélo se puede obtener uno de dos
posibles resultados: Si la economia interna atrajo un alto grado de inversion, de

turismo, de exportaciones etc., se dice que las reservas internacionales aumentaron

21 Catherine Mansel, Ob. Cit. p. 96
22 para poder medir todos los flujos comerciales y financieros de una economia, la balanza de pagos se divide
de la siguiente manera:

1) Balanza Comercial: Este rubro comprende la suma total tanto de las exportaciones como de las
importaciones de bienes de una economia en referencial con las demas.

2) Balanza de Servicios: Esta parte de la balanza al igual que la comercial comprende la suma de
exportaciones e Importaciones, pero de Servicios.

3) Cuenta Corriente: Comprende a la Balanza Comercial y a la Balanza de Servicios.

4) Balanza de Capitales: es el registro de las transacciones de una economia en referencia con las demas
en activos??,

5) Errores y Omisiones: Esta parte abarca el capital no determinado, esto significa que permite el ajuste
por la discrepancia de estadisticas de las demas balanzas.
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y por lo tanto se registré un superavit. Esto implica que la balanza se encuentre en

un estatus positivo.

En contraparte, si las actividades econdémicas no tuvieron mucho éxito se presentan
hechos como la baja en los indices de inversion; al importar mas con relacion a las
exportaciones tenemos la presencia de una caida en las reservas internacionales,

lo cual genera un déficit en la balanza de pagos dandole un estatus negativo.

La relevancia del tipo de cambio en la salud de una economia radica en que “las
fluctuaciones del tipo de cambio provocan incrementos-decrementos en el nivel
general de precios a través del traspaso de las fluctuaciones del tipo de cambio a
los precios (al que llamaremos traspaso), por lo que el tipo de cambio se convierte
en un canal relevante de transmision de la politica monetaria, adicional al canal de
la tasa de interés”?3. En este sentido, el traspaso es un choque del tipo de cambio
trasladado hacia los precios al consumidor a través de dos canales: a) Directo, con
la variacion de los precios de los productos importados, y b) Cuando los precios de
los insumos y bienes de capital importados afectan los costos de los productores

nacionales.

Para finalizar la parte de politica cambiara es menester mencionar la diferencia entre
devaluacion, depreciacion y subvaluacién ya que ademas de ser parte del
prondstico del tipo de cambio, son frecuentemente confundidos al hablar de temas

financieros.

Devaluacién- Revaluacion

La devaluacion es la pérdida de valor de una moneda referente a otra u otras,
resultado de los mandatos adoptados por los tomadores de decisiones de una
economia. La devaluacion propicia elevar el precio de las divisas extranjeras
encareciendo las importaciones a la vez que abarata las exportaciones y el precio

de los bienes nacionales. “Esta medida es adoptada cuando los paises pierden

23 Joaquin Cervantes Fuerte, México: el tipo de cambio como objetivo operativo de la politica monetaria, p.9
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continuamente reservas”?*; este elemento ayuda a corregir el déficit en la Balanza

de Pagos favoreciendo principalmente la Balanza Comercial.

En otro sentido, aumenta el valor del tipo de cambio de una divisa encareciendo la
moneda local en referencia con las demés, a efecto de las imposiciones del Estado.
Esta accidn tendra efectos contrarios como abaratar las importaciones, a esto se le

denomina revaluacion.

Apreciacion- Depreciacion

La depreciacion es la pérdida del valor de una moneda con respecto a otras, y a
diferencia de la devaluacion, es influenciada por la relacion de la oferta y la
demanda. Cuando una moneda aumenta de valor por razones de mercado, significa

que esta moneda se aprecio.

En caso contrario, al aumento de valor de una divisa generada por las fuerzas del

mercado se le conoce como apreciacion.
Subvaluacion- Sobre valuacion

La subvaluacién se presenta cuando el tipo de cambio real desciende por encima
de un nivel de referencia dado, por ejemplo cuando el tipo de cambio real yuan /euro
es de 70 y, nominalmente se pone al mercado de divisas en 75, se dice que el euro
esta sobrevaluado, sin embargo, si se cotiza en el mercado cambiario a 65 se dice

que el euro esta subvaluado y el yuan sobrevaluado.

1.2 Componentes de la politica economica: entre el crecimiento y el

desarrollo.

Como hemos mencionado en los incisos anteriores, la politica econdmica dispone

de un gran universo de herramientas y variables que pueden interactuar por si solas

24 Stanley Fischer, Economia p. 900
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o0 entre si, dependiendo del tipo de formula que desee implementar el Estado en pro
de la seguridad de su economia. No obstante, el orden, frecuencia e intensidad en
como se utilicen estos instrumentos determinaran qué tipo de politica econdémica

esta llevando a cabo el Estado.

1.2.1 Politica econdémica de corto plazo.

Esta primera categoria, también conocida como politica estabilizadora o anti ciclica,
posee como fin Udltimo la estabilidad de los precios, la promocion del empleo,

preservar el equilibrio en la balanza de pagos, y el crecimiento.
Para el cumplimiento de dichos objetivos, esta politica dispone de tres sub politicas:

a) Politica monetaria

b) Politica fiscal

c) Politica de rentas (implica la intervencion del gobierno en el establecimiento
de limitaciones y/o controles en precios y salarios)

Como su nombre lo dice, esta clase de politicas, s6lo son de caracter coyuntural, y
si bien protegen a la economia de los choques externos, su caracter no va mas alla
de ser puramente mecanico ante el hecho de que no dan pie a la formulacién de
un plan econdémico nacional que vaya mas alla de afrontar las probleméticas

coyunturales.

1.2.3 Politica econdémica de largo plazo.

En contrapeso a las politicas econdmicas de corto plazo, contamos con las politicas
de largo plazo, mismas que a diferencia de las primeras, incentivan el crecimiento y
desarrollo de una economia. Estas medidas de largo plazo afrontan los problemas
de la estructura econdmica a través de reformas estructurales, el mantenimiento y
mejora de la infraestructura, y la busqueda del mejoramiento en la asignacion de

recursos.
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Otra de las diferencias de esta directriz, en relacion con la segunda, es que abarca
temas como el medio ambiente en relacién con el desarrollo sustentable, la calidad
de vida de los ciudadanos, y el combate a la desigualdad a través del desarrollo de

los canales de distribucion de los recursos etc.

Los objetivos de las politicas econdmicas a largo plazo son: el aumento de la
productividad, el control y reduccién del desempleo, el desarrollo de los canales de
distribucion de la renta, la apertura de los flujos comerciales y de inversiones, y el
establecimiento de un marco juridico que genere certidumbre y proteccién a los

empresarios y consumidores, que son figuras clave del mercado.

La formulacion y aplicacion de politicas de largo plazo representan una gran carga
politica para los tomadores de decision, ya que aunque configuren un mejor futuro
los sacrificios adoptados a corto plazo generan incertidumbre en la opinién puablica,
mismos que de no ser controlados provocaran la falta de credibilidad hacia el
gobierno y sus instituciones. Es por eso que para el éxito en la instrumentacion de

dichas operaciones se requieren una seria de condiciones:

- “En primer lugar, las politicas econdmicas estructurales deben preocuparse
ampliamente de hacer progresar la equidad para que puedan tener mas
apoyos (0 menos enfriamientos)

- Una segunda condicién es adoptar un planteamiento para las reformas audaz,
de gran envergadura y amplitud, a largo plazo, que suponga una voluntad
clara de actuar con determinacion en un gran niumero de ambitos; un clima
de transparencia en el que desarrollen las distintas fases de la reforma y un
dialogo social abierto y permanente sobre las iniciativas con las autoridades.

- Y la tercera condicion basica es adoptar para estas reformas estructurales
una éptica internacional, necesaria tanto para su concepcién como para su
aplicacion. Un sistema internacional abierto y eficaz es una condicion
indispensable para el éxito de las politicas microeconomicas nacionales, y la

cooperacion puede no sélo crear un clima internacional propicio para el

30



crecimiento sino también ayudar a cada pais a estimular los cambios

estructurales precisos”?®.

Con relacion al ultimo punto, el establecimiento de politicas econdmicas de largo
plazo son bien vistas por los organismos econdémicos internacionales como la
Organizacion de Comercio y Desarrollo Econémico (OCDE), o el Fondo Monetario
Internacional (FMI), e incluso, en la mayoria de las ocasiones se puede lograr el

financiamiento por los mismos.

1.3 La Politica econ6mica estratégica.

Con la revolucion en los campos de la ciencia y la tecnologia, las relaciones sociales
van cambiando rapidamente, impactando en lo econdémico y politico. En este
sentido, cada vez tenemos un mundo mas complejo, mismo que ha roto con los

viejos paradigmas como el de la competencia perfecta.

Ante este escenario, los actores del sistema internacional se han dado a la tarea de
adoptar, y sobre todo adecuar sus planes de accién nacional generando una serie
de estrategias que pueden aprovechar de mejor forma los cambios en el escenario

internacional.

El cdmo actuar de una nacion ante los constantes cambios tanto en corto y a largo
plazo se encuentran disefiados bajo una politica econémica estratégica, misma que
tendra como principal eje localizar sectores econémicos que puedan generar mas

ganancias y tener una mejor eficacia que los demas.

La elaboracion de este tipo de instrumentos varia en el caso de cada economia, ya
gue debe estar configurada bajo la realidad de la misma en relacién a las demas,
pues no se trata de recetas macroecondémicas que una economia pueda copiar de

otra, sino de establecer un plan nacional.

25 Andrés Fernandez Diaz, José Alberto parejo Gamir, Luis Rodriguez Saiz, Politica econémica, México, 2002,
Mc Graw-Hill, 3era edicion, p.117
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Para la elaboracion de estos planes estratégicos, no basta con utilizar de manera
discrecional politicas econdémicas ortodoxas, pues al agregar una serie de
elementos que le den valor agregado a estas medidas, apoyandose de elementos
como el pensamiento estratégico, la teoria de juegos y los arboles de decision para
el disefio de las mismas, aunado, con topicos como la cultura, el medio ambiente,
los mass-media, terrorismo, los derechos humanos; en conjunto daran una vision
mas enriquecida del comportamiento de los actores econdmicos a los creadores de

politicas econdémicas.

Para algunos académicos como Paul Krugman, la politica econémica estratégica

tiene cuatro perfiles:

a) “Activismo inmediato: Ante la férrea lucha contra los demas competidores,
pese a la incertidumbre, se debe actuar con firmeza.

b) Activismo cauteloso: La accion inmediata sélo serd requerida cuando las
circunstancias sean muy claras.

c) Inactivismo cauteloso: Las incertidumbres y riesgos de todo tipo de cambio,
superaran a los beneficios.

d) Inactivismo fuerte: Las ganancias potenciales de una politica serian
probablemente pequefias, las politicas apropiadas serian inciertas y los

riesgos elevados™®.

Sin embargo, pese a cual sea el perfil que se adopte, la creacidn e instrumentacion
de dichas politicas traen consigo una serie de complicaciones, mismas que limitan
el espiritu emprendedor de los gobiernos para llevarlas a cabo. Dentro de las

dificultades, podemos encontrar tres principales.

La primera, es la identificacion de los sectores estratégicos, que no solo se logra a
través de instrumentos ortodoxos econdmicos, ya que se trata de cuestiones mas
complejas, por lo que necesitan de un analisis mas cuidadoso y detallado; el

segundo problema al que nos enfrentamos es el de las represalias extranjeras, esto

26 Paul Krugman, Una politica comercial estratégica para la nueva economia internacional, México, 1991,
Editorial Fondo de Cultura Econémica, pp. 27-28.
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a colacion de que las politicas econdémicas estratégicas también pueden
confundirse con lo que han denominado como politicas de exportacion de la
pobreza.

Por ejemplo, si a través de las variables de politica-comercio a la mano de politica
monetaria se fomentara la exportacion de alguna industria clave de determinada
economia, esta medida podria generar una guerra de precios, misma que terminaria

reduciendo los beneficios planeados en la estrategia.

Y la ultima complicacion alrededor de estas politicas es la presion politica de los
grupos que vean acatados sus intereses por la adopcién de medidas. Un ejemplo
claro, son los sindicatos de trabajadores, que aunque la filosofia de los mismos es
crear un marco para la proteccion de los derechos laborales estos grupos llegan a
crear una zona de confort que en algunos casos puede caer en la exageracion

restando competitividad y eficacia al sector en donde se desempefien.
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2 La politica cambiaria en la politica econdémica estratégica de China.

En los ultimos afos el tema de China, después de haberse posicionado como la
segunda economia mas grande a nivel mundial, se ha convertido en uno de los
topicos mas atractivos del analisis en el acontecer internacional. Sin embargo, la
mayor parte de lo que se ha escrito sobre esta nacidon nos muestra una China grande
y poderosa que por arte de magia ha adquirido gran influencia en la toma de
decisiones de la agenda internacional, resultado de lo que algunos han denominado

como “el milagro asiatico”.

Sin embargo, esta vision es plana para cualquier andlisis serio sobre las relaciones
internacionales, ya que deja de lado el hecho de que la posicion de que goza
actualmente no ha sido producto de ningun milagro, sino de un largo proceso de
mas de cinco mil afios, en el cual la nacidn asiatica ha transitado por dificultades
como la creacion y destruccion de imperios, revueltas populares, invasiones
extranjeras; incluso de los vecinos de la region como es el caso de Japon, y periodos

de crisis econdmicas, politicas etc.

2.1 Antecedentes

Con la instauracion de la Republica Popular China (RPC) --1 de octubre de 1949--,
se dio pie a la creacién del marco politico-institucional que sent6 las bases de lo que
hoy conocemos como “la gran China”. No obstante, en un primer momento la RPC
resultd ser un proyecto estrictamente politico, ya que a pesar de las fuertes criticas
sobre la planeacién estatal econémica por Ma Yin Chu?’, los objetivos de generar

27 En 1957 el gobierno de Mao planted el primer plan destinado a flexibilizar la politica interna, conocido como
el movimiento de las cien flores. En este movimiento destaco la participacion del economista Ma Yin Chu
miembro del Partido Comunista Chino (PCCh), quien propuso la descentralizacion de la politica econdémica.
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crecimiento y desarrollo economico al pueblo chino, fue un elemento que no

sobrepaso las barreras de los discursos de Mao Zedong?®.

El primer intento serio destinado a la modernizacion de la economia china durante
el régimen de Mao fue elaborado en el marco del Segundo Plan Quinal (1958-1960),
etapa conocida como el Gran Salto hacia Adelante (GSA). Su principal objetivo fue
la industrializacion de las principales regiones del pais, aprovechando al maximo los
recursos locales y utilizando las tecnologias tradiciones. “Con el GSA se
consiguieron algunos éxitos inmediatos. La produccién de hierro y acero, sector en
el que se puso mas énfasis, se doblé en un solo afio, y lo mismo sucedié con la
mineria del carbon...”?°. Pese al gran impetu que manifesté el movimiento en sus
inicios, so6lo duré hasta 1960 por problemas como la sequia (1959-1960) y la retirada
de la ayuda Soviética en 1960, derivados de los conflictos entre Beijing y Moscu.

El fracaso del GSA trajo como consecuencia la pérdida del poder a Mao, delegando
el puesto de presidente a Liu Shiaogi en 1959, quién se encontré con una serie de
dificultades como la Revolucién Cultural China, movimiento protagonizado por el
mismo Mao en donde bajo la bandera de su obra “ El libro rojo” (manual redactado
por el fundador de la RPC sobre como gobernar el pais bajo los ideales comunistas)
promovié una gran campafia politica en toda la nacion con la finalidad de recuperar

el poder.

La China de Mao fue una de las economias mas pobres y atrasadas de la época,
caracterizada por ser en su mayoria agricola, carente de lazos comerciales, de
Inversion, de innovacion y desarrollo industrial, resultado de las férreas medidas de

control por parte del gobierno.

Fue hasta después de la muerte del lider fundador de la Republica en 1976 y el
golpe de Estado encabezado por Deng Xiaoping en el mismo afio, cuando se inicio

la planeacién de la segunda fase de desarrollo del Estado, la econémica. En este

28 Mao Zedong (1893-1976) politico y promotor del socialismo en China. Fue uno de los fundadores del Partido
Comunista Chino (1921) y fundador de la Republica Popular China (1949) y fue designado Presidente de la
Republica.

29 Ramon Tamames, China 2001: La cuarta revolucion del aislamiento a la superpotencia mundial, Espafia,
2001, Edit Alianza, p.31
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contexto, el paradigma chino pasé por una radical transformacion a través de la
apertura, tanto externa como interna, en la busqueda de dotar al pueblo los
elementos necesarios para su bienestar econdmico; principio rescatado del

socialismo de Mao e impulsado por las reformas de Deng Xiaoping.

2.2 La trasformacion del gigante asiatico: Deng Xiao Ping y la apertura de

China hacia el mundo.

La necesidad de modernizar e impulsar la apertura econémica en China se remonta
a 1964 con el trabajo de Zhou-Enlai®® y se basa en cuatro sectores basicos: La
agricultura, la industria, defensa, ciencia y tecnologia; sin embargo, debido a la
politica nacional unidireccional de Mao y el descontrol politico generado tras su
deceso, fue imposible retomar el planteamiento hasta 1978, durante la Tercera
Sesion Plenaria del Xl Congreso del Comité Central del Partido Comunista de

China, cuando Deng Xiaoping se hacia con las riendas del poder.

“El principal reto que enfrent6 la administracion de Deng fue preparar al sistema
para la apertura hacia el libre mercado teniendo como principal obstaculo la
inexperiencia en la formulacion de politicas liberales, resultado del control estatal
pasado sobre la economia. Segun Deng, para lograr desarrollar al pais sobre la
base del socialismo se tenia que actuar mas segun el principio de “a cada cual

segun su trabajo”, sobre el de “a cada cual segun su necesidad”.3!

En este sentido, la apertura econdmica fue planeada de forma paulatina y a largo
plazo. El primer punto que abordé el plan fue el de la agricultura, sector en el cual
se fijaron metas como el crecimiento en determinados perentorios y cambios tanto

cualitativos como cuantitativos en la produccion del sector. “En tal sentido, el

30 Importante politico que durante la administracion de Mao Zedong sirvié como Primer Ministro desde el
establecimiento de la Republica hasta su muerte.

31 Juan Gonzalez Garcia, China: Reforma Economica y apertura externa transicion, efectos y desafios: Un
enfoque neo institucional, México, 2003, Centro de Estudios de Asia y Africa programa APEC Colegio de México,
primera edicién, p.163
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realismo y conocimiento de las condiciones objetivas que poseia Deng lo hacia

establecer metas creibles, acorde a la capacidad de la estructura productiva” 22

Como resultado de las reformas agricolas se dio el incremento en los precios de los
alimentos, aumento en la inversion agricola, el establecimiento del Banco Agricola
de China (1951), la creacion de contratos de produccion entre provincias y, sobre
todo, el elemento mas relevante, la introduccién de la figura de propiedad privada

determinada en tres niveles: Comuna, brigada, y equipo de produccion33,

El impacto de la propiedad privada en la economia china fue uno de los principales
motores para su desarrollo ya que en el caso del sector agrario, a diferencia de lo
que acontecio en la época maoista, los agricultores tenian el incentivo de producir

mMas en aras de poder incrementar sus ingresos con el excedente neto.

En 1979 se libero el sector que seria punta para el crecimiento econémico, el
productivo, gracias a la creacion de la Ley Sobre Inversion Extranjera Directa, cuyo
aspecto mas relevante fue que autorizo6 la libre importacion de materias primas y
bienes de capital a las empresas nacionales. Asimismo, sentd las bases para la
creacion de las Zonas Econémicas Especiales34. Dichas zonas se localizaron en 25
provincias de las ciudades de Guangzhou Dalian, Wuhan, Xian, Shenyang, Harbin,
Chonqgqing, Qindao vy las islas de Hainan; lo caracteristico de todas estas es que

contaban con vastos puertos que serian clave para la movilizacién de mercancias.

Otro de los grandes sectores a liberar fue el de las empresas. Previo a las reformas
coexistia un sistema dual entre empresas estatales y una pequefia porcion de
grupos de propiedad colectiva; ante esto, en 1978 se realizé el primer intento de
flexibilizar la administracion de las compafias a través de un experimento donde
participaron algunas de la provincia de Sichuan. El objetivo del mismo fue darle la

facilidad a estas empresas de poder conceder incentivos a sus trabajadores en

82 Juan Gonzéalez Garcia, China: Reforma Econdmica y apertura externa, transicion, efectos y desafios un
enfoque neo institucional p.168

33 La comuna es la unidad de divisién agricola mas grande de grupos de trabajo, ya que abarca a las brigadas
y grupos de produccion. La brigada abarca el conjunto de varias tecnologias y estaba conformada por varios
equipos de produccion. Los equipos de produccion son las unidades mas pequefas de trabajadores agricolas.
34 La Zona Econémica Exclusiva es un area situada mas alla del mar y adyacente, y esta sujeto al régimen
juridico especifico establecido en esta Parte, de acuerdo con el cual los derechos vy la jurisdiccion del Estado.
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relacion a su productividad y eficiencia, aunados a la libertad de poder producir bajo
los margenes de planeacion de sus empresas y no por parte de las cuotas estatales
de produccién.

Para 1983 se crea el Sistema de Responsabilidad Contractual el cual les
proporcionaba a las empresas la libertad financiera de poder cubrir sus operaciones
con créditos bancarios; no obstante este sistema sélo estuvo vigente por 3 afios ya
que fue sustituido por un sistema de impuestos. En 1994, se cref la figura de las
sociedades de gestion de activos estatales, facultad que se encontraba a cargo de
las oficinas administrativas de las provincias. “De esta forma, se pretendia asegurar
la autonomia de las empresas, garantizando al mismo tiempo los derechos de

propiedad del Estado.”®®

El tercer gran paso para la apertura econdmica fue la promulgacion de la Ley de
Comercio Exterior (1994). El principal elemento de este instrumento juridico fue la
suspensiéon de la obligacion de entregar las divisas generadas de la actividad

comercial por parte de las empresas exportadoras por un sistema de impuestos.

El principal incentivo de las autoridades chinas para eliminar los controles de divisas
fue que la administracion de las mismas por parte del Estado generaba un sistema
ineficiente con problemas como la sobrevaluacion de la moneda. “Las autoridades
suavizaron los controles para intercambio del tipo de cambio de mercado,
permitiendo a este ser determinado a través de negociaciones entre compradores y
vendedores.”® Gracias a esto, el gobierno autorizé la libre compra-venta de divisas

a precios determinados por la banca entre los ciudadanos.

2.3 La politica econdémica estratégica de China.

El tema de la politica econdmica china ha generado la divisién de posturas entre los

académicos, basicamente formandose dos bandos. Por un lado los fervientes

35 Gloria Claudio, José Saavedra, China: El regreso del imperio del centro, 2008, Espafia, Edit. Netbiblo,lera
edicion. Coleccion serie finanzas y empresa, p. 82
36 Gloria Claudio, José Saavedra, China: el regreso del imperio del centro, p 182
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creyentes de que las altas tasas de crecimiento de la economia de este pais han
sido resultado de la acertada y oportuna aplicacion de las politicas econdémicas
rumbo hacia la liberalizacion de su economia. El segundo grupo se conforma por
quienes creen que a pesar de que China se adjudique un papel de economia abierta
y competitiva, en la practica sucede lo contrario, ya que ha disfrazado una serie de

conductas que ponen en tela de juicio su papel.

Antes de entrar al analisis de la politica econdémica estratégica china, es menester
primero analizar las principales criticas que se han hecho a su estrategia
econdmica, tomando elementos como la pirateria, las practicas desleales y el dafio
al medio ambiente, que muestran una imagen de una China manipuladora de su
economia donde las fuerzas del Estado a través de un conjunto de politicas
conducen a un proyecto globalizador exportador de la pobreza.

2.3.1 Criticas al modelo.

Pasada la apertura de la economia de esta nacion asiética, y después de la
inundacién de sus productos en el mercado global, su actividad industrial se ha visto
inmersa en un mar de mitos y descalificaciones que han puesto en tela de juicio su
justa competitividad econdémica. Esta serie de descalificaciones parten de cosas tan
simples como defectos de produccion en sus productos, hasta elementos con un
mayor nivel de complejidad a nivel macroecondmico, como la estructuracion de

politicas desleales por parte del Estado.

Pirateria.

En primer lugar tenemos la pirateria, misma que ha estado en discusion de todos
los paises desde el brutal crecimiento de las exportaciones chinas. Dicho topico
responde en primera instancia a una cuestién cultural y de percepcién sobre la
pirateria “A pesar de que China en la antigiedad era un pueblo de gran refinamiento

cultural y gran capacidad de invencion --es conocido que ahi se inventaron la
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polvora, el compas y el papel--, tenia un concepto original y diferente sobre la
propiedad de la creacion intelectual; no era mal visto que alguien usara la creacion
del otro, al contrario, significaba gran prestigio para el creador...”®" Incluso, dentro
de esta relacion cultural sobre la falta del ideal de la propiedad intelectual, se ve
reflejada en los proverbios chinos como el de “robar un libro, no es robar”, o el de
“regala un pescado a un hombre y le daras alimento para un dia, enséfale a pescar
y lo alimentaras para el resto de su vida". Ambos reflejan el valor y significado de

compartir el conocimiento en pro de ayudar a los demas sin el fin de lucrar.

El paradigma de la propiedad intelectual y su proteccion adquiere un papel
institucional internacional una vez que China se adhiere al maximo Organo
regulador de la propiedad Intelectual, la Organizacion Mundial de la Propiedad
Intelectual (OMPI) el 3 de marzo de 1980. A raiz de la misma ha adoptado 26 leyes

104 reglamentos y 69 tratados, relativos a la propiedad intelectual®.

En cuanto al marco regulatorio interno, podemos destacar dos leyes. En primer lugar
la Ley de Marcas de 1982, y la Ley de Patentes adoptada en 1984. Ambos
instrumentos juridicos surgieron con la intencidén de crear un marco de certidumbre
y seguridad a todo desarrollo de bienes y procedimientos con la finalidad Gltima de
poder generar mayor confianza a nivel internacional, que se reflejara en el aumento

de inversiones directas.

Dafo al medio ambiente.

Otro elemento foco de las criticas en el mundo es por sus débiles esquemas en
cuidado del medio ambiente en durante sus procesos de produccién sobre todo en

la década de los afios 80s. Incluso periddicos locales y en el mundo frecuentemente

$’Manuel Becerra Ramirez,China, una estrategia sobre propiedad intelectual, en acervo de la biblioteca juridica
virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM En (linea) direccion URL:
http://biblio.juridicas.unam.mx/libros/6/2702/19.pdf P.380, consulta: 14 de abril de 2013

3%  OMPI, portal de la OMPI: Recursos- China, (en linea) Direccion URL:
http://www.wipo.int/wipolex/es/profile.jsp?code=CN#al, consulta: 10 de abril de 2013.
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publicaban noticias denunciando la venta de juguetes chinos con alto contenido en

plomo en la pintura, o la venta articulos de belleza saturados de metales pesados.

Algunos de estos casos se llegaron a comprobar, incluso los gobiernos llegaron a
prohibir la entrada de estos productos; sin embargo, y gracias al gran crecimiento
de su economia aunada a la experiencia adquirida por parte de las compafias
chinas a través de su internacionalizacion y la actualizacién de su marco legal, los
estandares de calidad de los afios ochenta fueron cosa del pasado, ya que desde
el afo 2000 a la fecha la gran mayoria de empresas chinas han encontrado un
sector potencial en lo que los economistas han denominado sectores verdes, donde
destacan areas como la produccion de energias renovables y la produccion de

bienes amigables con el medio ambiente.

Practicas desleales de comercio.

En materia de comercio internacional los obstaculos mas recurrentes y negativos
para la libre circulacion de bienes son las practicas desleales. Las mas comunes

son las relacionadas con los subsidios y el dumping.

En este marco, los sectores de la economia china que han sido mas atacados son
el del acero y los textiles. En el sector de metales industriales, donde China es
namero uno a nivel internacional, la sospecha de subvencién en la produccién de
metales chinos ha orillado a paises como Estados Unidos a recurrir a mecanismos
como las cuotas compensatorias 0 cupos a la importacion de dicho bien, pero esto
ha causado malestar a las autoridades de Beijing, e incluso los ha motivado a
recurrir al panel de controversias, el mecanismo de arbitraje de la Organizacion
Mundial de Comercio (OMC).

Curiosamente, desde hace unos afios a la fecha, Beijing ha lanzado una
contraofensiva con el apoyo de organismos multilaterales en pro de defender sus
sectores estratégicos, e incluso llegé a acusar a las empresas estadounidenses de

irregularidades y practicas desleales en sector exportador de metales. Esto lo
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podemos apreciar en resoluciones como la “DS414:. China — Derechos
compensatorios y antidumping sobre el acero magnético laminado plano de grano

procedente de Estados Unidos™.

Otro rubro donde también se acusa de practicas desleales a los chinos es el de los
textiles, donde también es lider mundial. El 1 de noviembre de 2012 en un esfuerzo
en conjunto Union Europea, Estados Unidos, Brasil, Perd y México, llevaron la
solicitud ante la OMC para que se investigara el caso del sector textil de hilo
confeccionado. De acuerdo a los demandantes, China habia estado subsidiandolo
con el otorgamiento preferencial de bienes y servicios, materias primas, tierra y
electricidad; asi como transferencia directa de fondos en forma de préstamos, de

condonacion de deudas, e incluso a través de donaciones.*°

A pesar del sin fin noticias publicadas en los Gltimos afios en torno a las practicas
desleales chinas, éstas han sido escasas en relacion al tamafio de su comercio
exterior y la antigiedad que tiene dentro del organismo, ya que en los 12 afios que
lleva como miembro el pais oriental ha sido acusado en 30 ocasiones por
irregularidades, en contraposicion, China ha llevado 11 casos a tribunales

internacionales como reclamante. 4

2.3.2 El Secreto del desarrollo chino.

En los ultimos afios, el analisis del despegar del proyecto econémico chino, ha sido,
es, y sera uno de los temas mas estudiados en la historia econémica internacional,
ya que desde sus inicios (1978) ha sobrepasado las expectativas de la comunidad

internacional, ante el hecho de haber pasado de una economia agraria, atrasada y

3%  OMC, solucion de diferencias: diferencia  DS414, (en linea) direccion  URL:
http://www.wto.org/spanish/tratop s/dispu_s/cases s/ds414 s.htm, consulta: 2 de Enero de 2013.

40 Dpumping chino en México, a consultas de la OMC, en vanguardia industrial, México, 2012, (en linea), direccion
URL:  http://www.vanguardia-industrial.net/index.php?option=com_k2&view=item&id=994.dumping-chino-en-
m%C3%A9xico-a-consultas-en-la-omc, consulta: 12 de noviembre de 2012.)

“OMC, busqueda de casos de soluciéon de diferencias, (en linea) direccién URL: 4 de marzo de 2013.
http://www.wto.org/spanish/tratop s/dispu_s/find dispu_cases_s.htm?year=none&subject=none&agreement=
none&memberl=CHN&member2=CHN&complainantl=true&complainant2=true&respondentl=true&responde
nt2=true&thirdpartyl=false&thirdparty2=false#results
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cerrada, a ser la segunda economia a nivel mundial, nUmero uno en exportaciones

y uno de los principales centros de atraccion de inversiones, en tan solo 34 afos.

GRAFICA 1. TASA DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO DE
LA ECONOMIA CHINA
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Gréfica 1: Elaboracion propia con datos estadisticos del Banco Mundial

China registra indices de crecimiento que ninguna otra economia ha podido
alcanzar en la historia, incluso es uno de los principales motores de la economia
internacional. “Segun estimaciones del FMI, China lleva siete afilos como el pais que
mas contribuye al crecimiento econémico mundial. S6lo en 2007 aport6 el 17% del

crecimiento mundial”*2.

A partir del aflo 2000, el papel que ha representado el imperio del centro del mundo
en la economia internacional ha sido de mayor presencia y formalidad. Un ejemplo
de esto fue su adhesion a la Organizacién Mundial de Comercio, conocido como
OMC en 2001.Este hecho ademas de ser sumamente polémico ante la objecion por
parte algunos miembros de la organizacién, cambio el paradigma de las relaciones

comerciales.

42 Gloria Claudio, José Saavedra, Ob.cit,p.80
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Otro de los aspectos en donde se ha podido observar la asertividad del rol que tiene
esta nacion, es la participacion que ha tenido en los foros internacionales como G-
20, el Foro Econémico Mundial, y recientemente, en el grupo de los llamados
BRIC’S (Brasil, Rusia, India, China, Sudéafrica).*®

La clave del despegar econdmico es un tema de debate ya que no existe una opinion
general sobre el éxito de la economia de la nacion asiatica. Para efectos del
presente estudio no me limitaré a estudiar el crecimiento econémico desde una
perspectiva econdmica ortodoxa, ya que el secreto del desarrollo chino es, ademas,
resultado de la conjugacion perfecta de una serie de variables que trascienden la

vision de la economia, abarcando temas culturales, politicos y sociales.

Tomando en cuenta la parte cultural destaca el hecho de que la poblacion china
posee una fuerte voluntad de desarrollarse y mejorar su vida a través del trabajo, y
que esta voluntad es la fuerza motriz del progreso. Esta cosmovision del desarrollo
a través del trabajo duro, es resultado del pensamiento confuciano, mismo que
ademas ha sido base del pensamiento a largo plazo, caracteristico de las politicas

gubernamentales chinas y del significado del ahorro.

Esta serie de ideas se ven reflejadas en la publicacion del diario del pueblo del 29
de junio de 2012 “el secreto del desarrollo de China reside en la persistencia en la
emancipacion de la mente, la busqueda de la verdad en los hechos; en avanzar con
los tiempos, y en el mantenimiento de la alta conciencia y la confianza en la teoria
del PCCh™#4. Como podemos ver, el desarrollo no se limita a lo econémico, sino que
refleja un desarrollo equilibrado e integral de lo econémico, politico, cultural, social
y desarrollo del ser humano.

Internamente, las autoridades chinas han adoptado en los Ultimos afios una serie
de politicas estratégicas que tienen como fin dltimo el aumento de la participacion

del mercado interno en el crecimiento de su economia. En este contexto, los

4 Este conjunto de naciones se ha etiquetado como un club exclusivo dentro de los paises en vias de desarrollo,
en donde so6lo pueden ser parte las econdmicas con mayores niveles de crecimiento y desarrollo, préximas a
alcanzar un estatus de naciones desarrolladas.

4 Tang Shubiao, El secreto del desarrollo de China, octubre de 2012, en “China hoy”, Vol. LIl no. 10, pag. 17
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dirigentes se han apoyado en dos vias de la politica econdmica: La politica tributaria,

y la fiscal.

La primera se ve reflejada en el incremento de los recursos de las provincias chinas
lo cual ha permitido que a través de la disposicion de vastos fondos del Estado se
pueda fortificar los eslabones débiles en el desarrollo econémico y social, y poder

dirigir apoyo en las zonas atrasadas y grupos de bajos ingresos.

En la parte fiscal, y con la intension de estimular el mercado interno, se lanz6 una
serie de vales. Por ejemplo, el 19 de febrero de 2009, las autoridades de la provincia
de Nanjing, organizaron una loteria en la cual los premios eran vales de consumo

turistico con valor a 100 yuanes; el objetivo era impulsar el turismo rural.*®

En el plano de la economia internacional el ascenso del dragon chino se debe, entre
otras cuestiones, a su comercio, infraestructura, la inversion, el crédito, y la
innovacion tecnologica, que han sido los medios para que la nacién asiatica esté

donde hoy se encuentra.

2.3.2.1 Infraestructura

Durante la década pasada, China ha hecho de la construccién de infraestructuras
un eje vital de su crecimiento econémico, por lo que el gobierno se ha comprometido
a seguir desarrollando este sector como parte de su estrategia de largo plazo. Este
gira en torno a proyectos carreteros, ferrocarriles, aeropuertos, puertos y proyectos

energeéticos.

De acuerdo a la estructura geogréfica de la nacion asidtica, las infraestructuras en
China estan localizadas en tres grandes nucleos desarrollados: a) El Delta del Rio
Perla, situado al sur del pais, que abarca la provincia de Canton donde destaca el
puerto de Shenzhen, o el Aeropuerto de Baiyun en Canton; b) El Delta del Rio

Yangtzé, que cubre la municipalidad de Shanghai y las provincias de Jiangsu y

45Liu Qiong, China busca el cambio de modalidad econdémica, en “Revista china hoy” Mayo de 2009, Vol. No, 5,
pag. 23.
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Zhejiang, donde el crecimiento econdmico es superior al del resto del pais. Las

grandes empresas internacionales se estan instalando ahi.

En esta region destaca el puerto de aguas profundas de Yangshan asi como de la
ciudad logistica de Ling Ang y el Aeropuerto Internacional de Pudong; c) El Golfo de
Bohai al norte del pais, que comprende la parte de Pekin-Tianjin. En este punto
destaca el Puerto de Dalian y Aeropuerto internacional de Beijing, la terminal aérea

mas grande del mundo.
Infraestructura Aérea

China cuenta actualmente con 497 aeropuertos para una poblacién de mil 300
millones de habitantes. De estos, sélo 40 ofrecen vuelos internacionales. China
cuenta con 4746 aeropuertos con servicio aduanero, sin embargo, el trafico aéreo
internacional para carga esta concentrado principalmente en los aeropuertos de

Beijing, Shanghai y Hong Kong.
-Infraestructura Portuaria.

La longitud de la Costa China es de 32. mil kilbmetros, y cuenta con una amplia
infraestructura portuaria que abarca el litoral con 350 puertos y sub puertos o
auxiliares. De estos, el 57% se dedican a la actividad comercial internacional. Cabe
destacar que 10 de los 25 puertos mas importantes del mundo estan localizados en
China, y concentra el 40% del volumen de contenedores de Asia y hasta el 50% del
transpacifico, lo que supone aproximadamente el 25% de trafico maritimo a nivel

mundial®’.

La transportacibon mas importante es de minerales, y cereales. El Puerto de
Shanghai es el mas grande de la parte continental de China y ocupaba el tercer

puesto en el ranking de los 10 puertos que mas carga movilizaron en el 2005.

46 Statistical Communiqués, en el Buro Nacional de Estadisticas de China, (en linea) Direccion URL:
http://www.stats.gov.cn/english/StatisticalCommunigu/ fecha de consulta: 12 de julio de 2012
47 Statistical Communiqués, en el Buro Nacional de Estadisticas de China, (en linea) Direccion URL:
http://www.stats.gov.cn/english/Statistical Communiqu/ fecha de consulta: 12 de julio de 2012
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Infraestructura Ferroviaria.

Su sistema férreo cuenta con 86 mil kilbmetros de lineas férreas, las cuales
ademas de conectar los canales de distribuciébn de mercancias, buena

parte se han destinado para la interna conexion de las provincias.

Infraestructura Vial.

China cuenta con una red de 3 millones 457.000 kilbmetros de los cuales
4,106,387 km“® de carreteras corresponden a autopistas. El Gobierno chino,
consciente del retraso con respecto a otros paises, decidié ya en el 10 Plan
Quinguenal, dar prioridad a sus infraestructuras, centrdndose en una primera fase
en el desarrollo de sus carreteras. Un ejemplo de ese avance en el sistema vial, es

la carretera de Tian Tian men Shan, localizado en la provincia de Hunan.
2.3.2.2 Inversion Extranjera Directa

Para que China registrara los grandes flujos de IED de los ultimos 10 afios, pas6
por un largo proceso de aprendizaje, ensayos y errores, ya que fue necesario el
perfeccionamiento en las instituciones asi como de una mejora en su credibilidad,
con objeto de brindar una atmosfera de certidumbre a los inversionistas y que incluia
aspectos como la Ley de Marcas, promulgada en 1982, y la Ley de Patentes emitida
en 1984, las cuales crean un marco de seguridad en conjunto con el ingreso de
China a la OMPI (3 de marzo de 1980), y la adopcion de 26 leyes, 104 reglamentos

y 69 tratados, relativos a la propiedad intelectual.

Otro de elemento clave para atraer inversion externa fue su ingreso a la OMC, ya
que a partir de ello China se consolidé como el principal receptor de IED del mundo

en desarrollo. “Hasta su adhesiéon a la OMC, China presenta una serie de

48 Statistical Communiqués, en el Buro Nacional de Estadisticas de China, (en linea) Direccién URL:
http://www.stats.gov.cn/english/Statistical Communiqu/ fecha de consulta: 12 de julio de 2012
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instrumentos para la atraccion de IED, destacando exenciones tributarias especi-
ficas para el capital extranjero. Estos incentivos siguen vigentes via el Catalogo para
la Guia de las Industrias para la Inversion Extranjera; en este catalogo se presenta
una lista de industrias que se fomentan, restringen y que estan prohibidas; es

definido por el Consejo de Estado y la CNDR.”?

GRAFICA 2. EVOLUCION DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN LA
ECONOMIA CHINA
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Grdfica 2. Elaboracion propia con datos estadisticos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo

(UNCTAD)

Aspectos adicionales en este punto, son el tamafio y estructura del mercado, la

localizacion del mismo, los bajos costos de produccion, de materias primas, fuentes

49 “ s/a Chinay la Inversion Extranjera Directa, México , en AGENDASIA hacia una estrategia entre México y
China Thinthnak, (en linea) Direccion URL: http://www.agendasia.org/boletines/boletin26sep.pdf, pdf, consulta:
15 de abril de 2013.
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de abastecimiento, amén de la estabilidad politica y social, la perspectiva de

crecimiento de la economia, el politico, legal y cultural.
2.3.2.3 Innovacion Tecnolégica

Desde principios de la reforma econdmica, el gobierno chino tratd de utilizar
adecuadamente el flujo de IED para apoyar las transferencias de tecnologia a fin de
conseguir una mejora sustancial de sus empresas, obligando a las compafias
extranjeras a invertir con socios locales a través de la figura de “joint ventures”. Asi,
han hecho énfasis en los mega-proyectos, especialmente en segmentos como la

produccién de armas nucleares y satélites.

Ante este escenario el Consejo de Estado puso énfasis en los procesos de
innovacion extendiendo la financiacion publica y los incentivos fiscales, asi como el
financiamiento privado para las empresas que innoven sus procesos productivos, y
mejorando el sistema de proteccion de los Derechos de Propiedad Intelectual, el
desarrollo de estandares tecnoldgicos internacionales y la construccion de
Infraestructuras cientificas como incubadoras, laboratorios clave, parques
cientificos, etcétera.
CUADRO 2. DIVISION DE LOS PRINCIPALES CENTROS DE INNOVACION

TECNOLOGICA EN CHINA
50

50 Mu, Rongping), Development of Science and Technology Policy in China. (en linea), Direccion URL:
http://www.ninstep.go.jp/IC/ic040913/pdf/30 04ftx.pdf, consulta: 20 de abril de 2013.
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2.4 El papel de la Politica cambiaria de China en su politica estratégica.
Desarrollo del sistema financiero

Uno de los sectores mas importantes, y a la vez con una menor evolucion fue el de
los bancos. Desde la fundacion de la RPC, permeo un sistema financiero
fuertemente regulado por las autoridades de Beijing, en especifico por el Banco
Popular de China (BPC), institucion que asumio el papel de Banco Central incluso
posterior al Primer Plan Quinquenal (1955-1959) quien adquirié el control total del
flujo del dinero al absorber a la banca comercial. Sus funciones eran supervisadas
por el Ministerio de Finanzas de China, de las cuales las tareas més relevantes eran
el manejo del efectivo y el control de créditos.

Aunque con las reformas de Deng Xiaoping, el sistema financiero inicié su apertura,
hoy en dia existen algunos pendientes. El primer paso de la apertura al sistema
monetario chino fue en 1979 cuando el BPC adquirié su autonomia al separarse del
Ministerio de Finanzas, con la creacion de tres nuevas figuras: El Banco de China,
el Banco de Reconstruccion de China y el Banco de Agricultura; los nuevos entes
del sistema financiero compartirian funciones en coordinacion del Banco Popular de
China.

Aunado a la diversificacion de los entes financieros nacionales se concedieron las
primeras autorizaciones para la introduccion de bancos extranjeros a través del
establecimiento de sucursales en las zonas econémicas exclusivas, con lo cual la
banca extranjera adquiria un caracter comercial y exclusivo en operaciones con

divisas extranjeras.

Deng Xiaoping vio la necesidad de profundizar las reformas de apertura provocando
en el pais una nueva etapa de liberalizacion, misma que impactd en el sistema
financiero ya que a partir de este afio se conformaron nuevos entes provinciales. De
igual forma, la provincia de Shanghai se erigio como el nuevo centro financiero de
China. La conjugacion de estos elementos hizo que la economia china

experimentara un mayor incremento de IED.
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Esta liberalizacion llego a su climax en 1994 (véase cuadro 2), cuando aparecio el
mercado de créditos interbancarios. Se introdujo el uso de tarjetas de débito y
crédito. Es en este lapso cuando inici6 la utilizacion de las tasas de interés y las
reservas internacionales para contener la liquidez del sector bancario con
restricciones importantes que existen hasta la fecha, principalmente en el mercado

de dinero, en especifico en el sector de préstamos interbancarios.

Evolucion del tipo de cambio

Desde su fundacién como Republica Popular, el tipo de cambio de la divisa china
ha pasado por tres grandes periodos: El primero de 1949 a 1994 caracterizado por
un sistema de cambio fijo, que en conjuncién con el modelo de sustitucion de
importaciones eran pieza clave para la estabilidad de la economia. El segundo
periodo comprendié de 1994 hasta 2005, cuya caracteristica fue de un trayecto
discreto de la flotacién del tipo de cambio, ya que si bien a partir de los principios
anunciados por Deng Xiaoping se dio inicio un nuevo periodo de apertura de la
economia, esta conservo algunas reservas en el sector financiero, sobre todo en la

politica cambiara, al fijar una banda de fluctuacion limitada.

El tercer periodo da inicio con la revaluacién del yuan, mismo que ha sido tema de
discusion en otras economias por el bajo porcentaje del mismo, en comparacion

con el asombroso incremento de las exportaciones e inversiones chinas.

En la primera fase existia una fuerte vigilancia del sistema financiero del gobierno
central. La fluctuacion del tipo de cambio del yuan era muy limitado, e incluso
durante la década de los ochentas se registraron varias devaluaciones de la divisa

local.

“‘En 1981 se efectua una devaluacion casi del 100% ya que la tasa interna de

conversion se establece en 2.8 yuanes por ddélar, mientras que el tipo de cambio se
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mantiene en 1.5 yuanes por ddlar...la politica de devaluaciones continua hasta

llegar a 5.8 yuanes por ddlar a finales de 1993.75?

Estas devaluaciones llegaron a su fin en 1994 con la erradicacion de los controles
sobre el tipo de cambio, permitiendo la libre convertibilidad en las operaciones de
cuenta corriente. Es a partir de este hecho que comienzan a registrarse los flujos
del tipo de cambio del yuan frente a otras divisas, y cuando se inicia la captura de
las cotizaciones del tipo de cambio en la base electronica de datos del Banco de
China.

La principal razon por la que la economia china se encontraba bajo un sistema
financiero altamente controlado y limitado por el Estado, el cual a la vez se apoyaba
de una serie de devaluaciones; fue por la falta de madurez de las instituciones
financieras en el pais. Debemos de recordar que la autonomia del Banco Popular
de China era reciente por lo cual la falta de experiencia en el manejo de la libre
flotacion del yuan era un peligro inminente para el crecimiento de largo plazo, ya
gue aunado al ascenso de su economia se corria el riesgo del surgimiento de
especuladores que aprovechando las altas expectativas de crecimiento econémico,
generan burbujas especulativas, mismas pondrian en riesgo una caida de la

economia.

Otro de los motivos que explican la postura reservada del Banco Popular de China,
fue el ejemplo que dejo la economia japonesa al resto del mundo tras la crisis
bursatil inmobiliaria nipona: esta crisis tuvo su origen tras la revaluaciéon del yen,
resultado de los acuerdos de plaza de 1985, o mejor conocido como el acuerdo de

la devaluacion ordenada del dolar.

A partir de 1994, con la figura de los créditos interbancarios, surge un periodo de

estabilidad sobre el tipo de cambio. La principal caracteristica de este periodo es

51Ariel Buira, “China en las finanzas internacionales”, en Jorge Eduardo Navarrete, La huella global de China
interacciones internacionales de una potencia mundial, México, Centro de investigaciones interdisciplinarias en
ciencias y humanidades, 2011, primera edicion, Coleccién prospectiva global, p. 423
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que aunque haya dejado de lado la practica devaluatoria de la década de los
ochentas, la flotacion del mismo era demasiado limitada debido a la estrecha banda
de fluctuacion que habian fijado las autoridades chinas.

GRAFICA 3. EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO YUAN VS DOLAR
ESTADOUNIDENSE (1994-2012)
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Gréfica 3: Elaboracion propia con datos estadisticos del Banco de China

Durante esta fase prevalecio la existencia de un tipo de cambio controlado hasta
2005 cuando se aplicé la reforma al sistema financiero. La principal razén por la cual
la flotacion del tipo de cambio estuvo bajo una restringida flotacion fue que después
del brutal incremento de la inflacion —1994-- en la economia china, derivada al
incremento en precios de alimentos ante las masivas inundaciones y el aumento en
los salarios, los tomadores de decisiones a nivel macroeconémico no podian
permitirse que otro evento de tal magnitud volviera a ocurrir, ya que de lo contrario

se pondria en riesgo el crecimiento y el plan de desarrollo a largo plazo.
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GRAFICA 4. EVOLUCION DE LA INFLACION EN LA ECONOMIA CHINA
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Gréfica 4: Elaboracion propia con datos estadisticos del Banco Mundial

En la grafica (3 y 4) se puede observar como, gracias a la instrumentacion de un
tipo de cambio controlado, aunado a otras variables de politica monetaria como el
alza de la tasa de interés, se pudo bajar la inflacion e incluso controlarla por debajo

de indices del 4 %.

El 21 de julio de 2005, como decision del Banco de China, se impone un nuevo
régimen cambiario caracterizado por el aumento de la flotacién del tipo de cambio
gue sobrepasara la banda de 8.28 que por 11 afios habia regido el mercado
cambiario, y que aislara la influencia del ddlar, con la integracion de una canasta
diversificada de divisas como el yen, el euro y el wong, ya que estas tres divisas
representan a los mayores socios comerciales de China. En esta tercera etapa se
generd una apreciacion de la moneda local de 2% en el primer trimestre, al pasar
de 8.28 a 8.11 yuanes por délar; después de mas de 5 afios de aplicacion de este
nuevo esquema cambiario la divisa china acumul6 una tasa de apreciacion de 22%,

situandose en 6.75 unidades de yuan por délar en 2010.
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Este nuevo régimen cambiario responde a las presiones de la revaluacion del yuan
ante los superdvits registrados en la cuenta de capital debido al ingreso masivo de
capitales via de inversidn extranjera directa, y el incremento de las reservas
internacionales, lo cual inevitablemente provocaria un desequilibrio en la cuenta
corriente. El aumento exorbitante y constante de ambas variables, responden a lo
que algunos estudiosos han denominado como la cuarta inflexién, que es el cuarto

periodo del crecimiento econémico chino.5?

A pesar de las acciones llevadas a cabo por las altas autoridades de Beijing para
revaluar su divisa y las medidas aplicadas desde 2007 para enfriar el acelerado
crecimiento econdmico, en los ultimos tres afos, las opiniones de los lideres de
otras economias han hecho referencia a que la moneda china esta subvaluada
artificialmente con la finalidad de promover su sector exportador y obtener ventajas

competitivas de manera engafiosa, afectando la competitividad de otras naciones.

El principal argumento de estas denuncias es que la emision de activos internos de
la economia no corresponde al tamafio del PIB®3, lo cual crea un severo problema
en la economia ya que no se puede satisfacer la demanda de dinero necesario para
poder sostener la actividad econdémica; ante los temores arrastrados por la
hiperinflacion de 1994.

Bajo las medidas de politica econdmica y ante la negacion de aumentar la base
monetaria a la par del incremento del PIB, existen dos opciones: A través del manejo
de la politica fiscal reducir el gasto lo cual reduciria los precios, la produccién y el
crecimiento del PIB, o, ya que el aumento demandado de la base monetaria no es

por activos internos, se debe aumentar la entrada de divisas internacionales.

52 Primer Inflexion (1978-1983), Segunda Inflexion (1984-1991), Tercera Inflexion (1992- 2002), Cuarta inflexién
(2003-) resultado del ingreso de China a la OMC.

53 En la teoria econémica la produccion de dinero en una economia se encuentra determinado bajo el modelo
multiplicador mejor conocido como la férmula multiplicadora del dinero, la cual determina que los factores
esenciales en la demanda del dinero son tres: PIB, Inflacién y tasa de interés. En relacion al primer factor de la
demanda de oferta monetaria, y ante un incremento del tamafio de una economia en correlacion al mismo,
surgira la necesidad de aumentar la masa monetaria, esto con el fin de poder contar con la suficiente base
monetaria ante la expansion de la economia para poder solventar el incremento de la actividad en la misma; en
otras palabras, entre mas rica sea una nacion, necesitara mas dinero.
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GRAFICA 5. TRAYECTORIA DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES EN LA
ECONOMIA CHINA (1980-2010)
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Gréfica 5: Elaboracion propia con datos estadisticos del Banco Mundial.

Como se podemos observar en la gréfica 5, a partir de la reforma financiera china
de 2004 el aumento en las reservas internacionales ha registrado niveles nunca
antes vistos. “EL fuerte incremento de los activos internacionales que es el resultado
de la intervencién en el mercado de cambios para evitar la apreciacion de la

moneda....confirma la conclusién de que el RMB estaba subvaluado” >

Ante este escenario en donde el RMB no esta cotizado bajo su valor real, genera
una serie de interrogantes ¢Por qué China deprecia su moneda? ¢De qué
elementos dispone para hacerlo? y sobre todo ¢Cudles son los riesgos y

consecuencias de que adopte dicha préactica?

La principal razén por la cual China devalla el yuan, es por su modelo econémico,
mismo que esta mayoritariamente respaldado en sus exportaciones y por lo tanto el
tema de costos y precios es primordial para mantener su competitividad
exportadora. En este sentido, el hecho de que el valor de la moneda china este por

54 Ariel Buira, “China en las finanzas internacionales “, p.430
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debajo de su valor real responde a lo que los economistas John Maynard Keynes y
Bertil Ohlin discutian alla por el afio de 1929 sobre la relacion entre pagos
internacionales y el tipo de cambio, que se conoce como el “problema de
transferencia”. La idea central de este punto radica en la hipétesis de que los paises
con grandes deudas externas necesitarian contar con saldos favorables importantes
en el comercio exterior para cumplir los compromisos, y por lo tanto el medio para

conseguir estos era a través de un tipo de cambio altamente depreciado.

El problema de transferencia se encuentra respaldado por el teorema Marshall-
Lener, que establece que el éxito de una devaluacién dependera sustancialmente
de la elasticidad®® de los precios de las importaciones y exportaciones, ya que si
son elasticos se incrementard el flujo de exportaciones y reducird el de
importaciones generando un superavit en la balanza comercial. En resumen, China
devalla su moneda con el objetivo de abaratar sus exportaciones, ya que
principalmente exporta bienes intermedios y de capital, que son de una elasticidad

alta, ademas de proteger su mercado interno al encarecer sus importaciones.

La devaluacion orientada al aumento de las exportaciones o devaluacion
competitiva es un mecanismo que soOlo puede ser aplicado por las grandes
economias con abundantes reservas internacionales y gran capacidad industrial,
como es el caso de China; por lo tanto, se requiere la capacidad industrial para
poder satisfacer las necesidades del mercado interno en efecto de la disminucion
de las importaciones, lo cual, ademas, genera una proteccion a la industria interna.
Por otra parte, se necesita una gran cantidad de reservas internacionales para poder

mantener el nivel de tipo de cambio deseado.

Relacionado al encarecimiento de las exportaciones, tenemos la probleméatica de
los insumos, ya que estos ante una politica cambiaria devaluatoria se encarecen, lo

cual ademas de afectar los costos de los productores locales pueden generar

55 Existen tres tipos de elasticidad: Elasticidad-precio (determina la sensibilidad de la cantidad demandada u
ofertada de un bien o servicio respecto a su precio), elasticidad-precio cruzado( determina la sensibilidad de la
cantidad demandada u ofertada de un bien o servicio de una variacion de un precio a otro), y elasticidad-renta
(determina la sensibilidad de la cantidad demandada u ofertada de un bien o servicio por una variacion de la
renta)
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presiones inflacionarias si la economia en donde se aplique esta practica tiene un

alto indice de dependencia del exterior.

Otros elementos que se necesita para el éxito de una devaluacién competitiva se
encuentran en la necesidad de tener una economia de mercado abierta con
estabilidad macroeconémica y planeacion a largo plazo --como es el caso del pais
gue nos ocupa--, que a su vez cuente con una plataforma de produccion eficiente y
competitiva que responda con prontitud al cambio de los incentivos y que disponga
de un sector fuerte y diversificado.

Por dltimo, en cuanto a las consecuencias y riesgos de esta practica, tenemos
principalmente el desarrollo de un entorno hostil, poco cooperativo y altamente
politizado sobre la direccion de la economia politica internacional, ya que a partir
del surgimiento de las sospechas de la subvaluacion de la moneda china causé la
molestia de otras economias en cuanto a la pérdida de competitividad a razén de
las exportaciones proveniente de China, principalmente el caso de la economia
estadounidense, la cual lleva arrastrando en los dltimos afios un gran déficit
comercial con su socio asiatico, o el caso del yen japonés que adopta una politica
similar a través de las grandes inyecciones de capital, con la finalidad de no perder

terreno en el mercado de exportaciones en cuestion de costos.

Estas acusaciones y calumnias entre los lideres de las principales economias del
mundo ha obstaculizado la negociacién y cooperacibn encaminadas a la
recuperacion de la economia mundial tras las crisis de 2008 y 2010, debido a que
los lideres se han centrado en un debate que no rebasa los estandares de la

politiqueria y que lleva por nombre “guerra de divisas”.
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3. La devaluacion del yuan: impactos e implicaciones en la

economia Internacional.

El sistema econdmico internacional a lo largo de su desarrollo ha pasado por
periodos de abundancia y crisis, sin embargo, los periodos de crisis son los que
han hecho mayor eco; por ejemplo, quien podria olvidar la gran crisis (crisis
econOmica de 1929) o las serie de desequilibrios del siglo XX o mejor conocidos
por la comunidad internacionales como los “efectos” dragon, tango, vodka, tequila,
zumba etc. A pesar de que la idea de crisis econdmica sea un elemento del que el
individuo tenga conocimiento, a partir de 2006, se comenzd a germinar lo que seria

la mayor de las crisis; la crisis econdémico-financiera de 2008.

Durante y posterior a la crisis de 2008, la mayoria de economias buscaron
mecanismos para minimizar los efectos de la misma, en dicha busqueda desatacé
la idea de implementar mecanismos de crecimiento exdgeno en virtud a la
complejidad de poder estimular o expandir la demanda interna del mercado ante
fenbmenos como el crecimiento del desempleo, la caida de la confianza de los

consumidores, el congelamiento del crédito etc.

Ante la presion por parte de los grandes lideres econdémicos, se emprendié una gran
campafia en la exploracion de los motivos por los cuales sus economias estaban
decayendo y sobre todo la busqueda de medidas paliativas a la crisis. En cuanto a
mecanismos cortafuegos de la crisis encontramos las acciones emprendidas por
naciones como Estados Unidos y Japdn principalmente que optaron por utilizar
mecanismos devaluatorios orientados a la disminucién de los precios de los bienes

y servicios exportables, aumentando sus saldos en la cuenta corriente.

Ante la aplicacion de las politicas economicas en pro de salir de la crisis; en el
ambito politico, se inici6 una caceria de brujas, en donde el objetivo era la
indagacién de chivos expiatorios causantes de las crisis, la falta de crecimiento y
recuperacion economica de algunas naciones. En este sentido las politicas

monetarias de las mayores economias a nivel mundial, fueron fuertemente
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criticadas por la comunidad global, generando una serie de debates sobre el papel
que estaba jugando las devaluacion de las monedas, como mecanismos de

exportacion de la pobreza; es asi como nace el concepto de Guerra de Divisas.

3.1 ;Coémo y porque debilitar la moneda?

La devaluacion de la divisas, histéricamente ha sido considerada como una
herramienta para ajustar los desequilibrios de una economia, debido a que al
devaluar una moneda los costos de los bienes y servicios exportables se abaratan,
y por lo tanto se crea un superavit en la cuenta corriente, lo cual a su vez impulsa a

la balanza de pagos y el mejoramiento de una economia.

Hoy en dia, existen dos formas de debilitar una moneda, la primera se basa en la
depreciacion resultado del manipular los flujos de circulante, esto es que el Banco
Central incremente el nUmero de dinero circulante para que sea mayor la oferta que

la demanda y provoque una disminucién del valor de la moneda.

Este fendmeno responde a la explicacion del Modelo Mundell-Fleming®®, mismo que
es la extension del modelo 1IS-LM% ya que a diferencia del segundo, describe a una
economia abierta, ademas de que en el modelo IS-LM la tasa de interés es el
componente clave para hacer que tanto el mercado de dinero como el mercado de
bienes estén en equilibrio, mientras que por parte del modelo Mundell-Fleming, la
tasa de interés es fija y el equilibrio tanto en el mercado de divisas como en el
mercado de bienes solo se puede lograr mediante un cambio del tipo de cambio

nominal.

El Modelo (MF), describe la relacion entre el tipo de cambio nominal y la produccion

de una economia bajo los siguientes supuestos:

e Se mantiene un tipo de cambio fijo

56 EI modelo Mundell-Fleming, fue desarrollado por los economistas Robert Mundell y Marcus Fleming a través
de sus escritos sobre las politicas de estabilizacion durante la década de 1960.

57 El modelo 1S-LM fue desarrollado por el economista John Hicks. Dicho modelo integra los componentes de
la Balanza de Pagos y esquemas cambiarios para describir los efectos de la politica econémica sobre el PIB.
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o Existe el libre movimiento de capitales (ausencia de controles de capital)
e Se cuenta con una politica monetaria autbnoma.
e Los precios son constantes

e Latasa de interés es dada por el mercado internacional.

Bajo dichos criterios, un aumento de la masa monetaria reduce la tasa de interés
local, lo cual genera como resultado el que se deprecie el tipo de cambio de la
moneda local a través de la salida de capitales. Esta depreciacién hara que los
productos locales se hagan mas baratos en comparacion con los productos
extranjeros por lo que la exportacion de bienes aumentara y la importacion
disminuird. EI aumento de las exportaciones netas conducird a un aumenta los

ingresos totales en la economia local.

En el caso de un sistema cambiario rigido, el banco central cambiara la oferta
monetaria para mantener un tipo de cambio especifico. Esto es, en caso de que
exista una presion para depreciar el tipo de cambio de la moneda nacional porque
su oferta excede a la demanda en los mercados de divisas, la autoridad local
comprara la moneda nacional con sus reservas para disminuir el suministro de la
moneda nacional en el mercado de divisas. Como resultado se desplaza el tipo de
cambio de moneda nacional a su nivel original. Si hay presiones para apreciar el
tipo de cambio de moneda nacional porque su demanda supera a la oferta en el
mercado cambiario, la autoridad local comprara divisas con moneda nacional para

aumentar la oferta en el mercado de divisas.

A pesar de lo préactico que resulte teéricamente el modelo, su aplicacion estricta
resulta de gran dificultad, es por eso que el MF es también conocido como
“La trinidad imposible" o el "triangulo de la imposibilidad”, ya que al afirmar que un
pais tiene que escoger entre una reduccion de la volatilidad monetaria y aplicar una
politica monetaria estabilizadora; no puede hacer ambas cosas. En palabras del
premio nobel de economia Paul Krugman “El punto es que no se puede tener todo:
un pais debe elegir dos de cada tres. Puede fijar su tipo de cambio sin debilitar a su

banco central, pero solo mediante el mantenimiento de controles sobre los flujos de

61


http://es.wikipedia.org/wiki/Trinidad_imposible

capital (como el de hoy en China) puede permitir la libre movilidad de capitales
manteniendo la autonomia monetaria, pero solo a expensas de dejar que el tipo de
cambio fluctie (como Gran Bretafa - o Canada), o puede optar por permitir el libre
movimiento de capitales y estabilizar la moneda, pero sélo optando por el abandono
de cualquier posibilidad de ajustar las tasas de interés para combatir la inflacion o

la recesion (como la Argentina de 1999, o la mayoria de Europa).”™®

El segundo camino para debilitar la moneda es a través de una devaluacion, en esta
el banco central inicia la emision de bonos y otros instrumentos gubernamentales
de deuda publica ya sean a corto-largo plazo para reduccion de la liquidez. En otras
palabras, el banco central no esta inyectado liquidez directamente, sin embargo, es
una politica de relajacion cuantitativa a través de dinero fiduciario y el aumento de
las reservas internacionales. A pesar de lo tentativo que es el emplear dicha
herramienta, los costos pueden ser altos, ya que si se intenta aplicar en periodos
de crisis, la economia puede llegar a caer en lo que economistas como Paul
Krugman han denominado, “una trampa de liquidez’®®. Ademas de generar una
trampa de liquidez, se corre el riesgo de que surjan otros desequilibrios

econdémicos como inflacion, o burbujas especulativas.

En este caso, si un gobierno tratara de aplicar a plenitud la trinidad imposible, en
primera instancia iniciaria por implementar una politica monetaria expansiva para
tratar de estimular sus exportaciones y a su economia doméstica, para esto
aumentaria su la emision de la oferta, misma que implicaria en una baja de la tasa
de interés, ademas los participantes del mercado tendrian la oportunidad de generar

ganancias a través del arbitraje diferencial de la moneda local al respecto con las

58 Paul Krugman, “O Canada A neglected nation gets its Nobel”,(en linea) Direccion URL:
http://www.slate.com/articles/business/the_dismal_science/1999/10/o_canada.html, consulta: 20 de Marzo de
2013.

59 Una trampa de liquidez es el estado de una economia en donde el flujo de circulante es bueno, pero el nivel
de consumo interno no lo es ante la falta de confianza del consumidor. En otras palabras, el gobierno inyecta
dinero con la finalidad de incrementar el consumo interno, sin embargo, la gente no consume a nivel interno,
sino se dedica al pago de deudas y al ahorro, esto a su vez impacta a la industria interna e imposibilita la
generacion de empleos.
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demas; y, sin controles en el mercado de capitales, el efecto que se conseguira sera

masivo.

Por otra parte, en razén al hecho de que se establezca un tipo de cambio fijo, el
banco central frenara cualquier tendencia al debilitamiento de su moneda, a través
del uso de las reservas internacionales. Este proceso continuara hasta que su oferta
monetaria se haya convertido en el punto inicial antes de la expansion, de forma
que la politica monetaria deja de ser autbnoma e impide que la moneda interna se
devalue, verificando asi el paradigma que comprueba la trinidad imposible ante una

expansion monetaria.

La segunda via de devaluacion, en donde interviene de forma mas directa el banco
central, es con el control de capitales, este mecanismo utiliza impuestos o topes de
volumen en los flujos de entrada y salida en la Balanza de Capital de una economia,
la Balanza de Capitales al ser parte de la Balanza de Pagos resulta ser un

instrumento determinante en el tipo de cambio.

La devaluacion competitiva a pesar de ser una herramienta Util para el crecimiento
externo de una economia, via exportaciones y ,un buen blindaje a las importaciones,
s6lo puede ser aplicado en economias de gran tamafio, ya que se requiere un gran
nameros de reservas internacionales para bajar la paridad de la moneda en
referencia con las demas, ademas del hecho de que el abaratamiento de las
exportaciones trae como consecuencia el encarecimiento de las importaciones, por
lo tanto se requiere una gran capacidad productora para no verse afectado por el

alza en los costos de importacion.

3.2 ;Qué es laguerra de divisas?

El termino guerra de divisas fue anunciado por el ministro de finanzas de Brasil
Guido Mantega el 27 de septiembre de 2010 en la reunion anual del Fondo
Monetario Internacional. En aquel entonces propuso que el FMI elabore un
indice que midiera si algunas monedas estan siendo manipuladas para impulsar las

exportaciones. Mantega asegur0 que esta guerra cambiaria amenazaba a las
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economias como a Brasil ante la disminucién de la competitividad, ya que los
productos de los paises que castigaban el valor de sus monedas hacian que sus
productos se colocaran en los deméas mercados por debajo de su precio real.

La guerra de divisas también denominado devaluacion competitiva o dumping
monetario, es la practica resultado de la serie de devaluaciones-depreciaciones en
cadena por parte de economias como la estadounidense, china y japonesa
principalmente, que tienen como fin dltimo el obtener mejores precios para sus

productos exportables.

3.3 Evolucion de la guerra de divisas.

El termino guerra de divisas fe acufiado por el ministro brasileiio Guido Mantega en
2010, bajo un contexto de recuperacion econémica pos crisis estadounidense de
2008. La denuncia del ministro brasilefio se atribuyé a las practicas econémicas por
parte de China, Japdén y los Estados Unidos principalmente, dedicadas a la
bdsqueda de mecanismos de recuperacion externos como el comercio con base

en la manipulacion de la moneda.

El 9 de Octubre la Camara de Representantes de los Estados Unidos, aprob6 un
proyecto de ley que impondria sanciones econémicas a los paises que manipulen
sus monedas, ante esto, el gobierno de Beijin permiti6 que la divisa china se
revaluara en un 2.3% . Mas tarde, el 13 de Octubre de 2010, el gobierno japonés
demando una explicacién a Corea del Sur por la devaluacién del Wong, ademas
de convocar a la unién politica en pro de la resolucion de la guerra en la reunién
del G-20 que se llevo a cabo en Sedl el 12 de noviembre de 2010. Sin embargo,
al término de la reunion no se llegé a ningun acuerdo sobre los temas centrales

que eran la guerra de divisas y el culmino de la Ronda Doha.

60 CNN Expansion, “;Se acerca una guerra monetaria mundial?”, (en linea) Direccion URL:
http://www.cnnexpansion.com/economia/2010/10/09/guerra-monetaria-divisas-cnnexpansion, consulta: 18 abril
de 2013.
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Para el 24 del mismo mes, el comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal de
los Estados Unidos, aprobd la primera de las tres relajaciones cuantitativas
monetarias. A la par de la medida adoptada por la FED, el primer ministro chino en
una revista de Bruselas comentdé "Los margenes de ganancias de nuestras
empresas exportadoras son muy pequefios y pueden desaparecer si se gravan
nuestros productos, tal como amenazan los estadounidenses. Si China entra en
una turbulencia econémica y social, sera un desastre para el mundo"¢! En el mismo
mes, el ministro de Desarrollo, Industria y Comercio exterior de Brasil Fernando
Pimentel presentd a nombre de su gobierno la propuesta ante la OMC para subir
aranceles ante dumping monetario. La propuesta fue bien recibida por economias
como Argentina, mientras que por parte de Japén y Estados Unidos, no se mostro

ningun signo de apoyo.

El 7 de noviembre del mismo afio, durante la primera cena entre mandatarios del
G-20 celebrada en Sedl, los presidentes de las dos mayores economias del mundo
compartieron el didlogo sobre el tema de la guerra de divisas, en donde sali6 a
discusion la critica de la reciente inyeccion de 600 mil millones de dolares a la
economia estadounidense, lo cual generé el reclamo por parte de la mandataria
Aleman Angela Merkel y su homologo brasilefio Luiz Inacio Lula Da Silva, aunado
a la llamada de atencion de la presidenta de Argentina Cristina Fernandez "se
tratara de lograr un poco de cooperacién, porque lo que se esta viendo ahora es
una gran guerra de monedas, de competitividad, en definitiva, y por ver quién

coloca mejor sus productos y como se traslada la crisis a terceros paises®.

Al respecto, el presidente sur coreano Lee Myung-bak, comentd que el tema de la

guerra de las monedas, seria prioridad en el foro.

61 Alejandro Rebossion, Guerra de monedas: un juego de poder que definira el nuevo orden econémico mundial,
en “la nacion.com”, Seccion Economia, (en linea) Direccion URL:
http://www.lanacion.com.ar/1317865-querra-de-monedas-un-juego-de-poder-que-definira-el-nuevo-orden-
economico-mundial, consulta: 20 de abril de 2013.

62 Terra noticias, “guerra de monedas” sera uno de temas centrales de cumbre G-20, (en linea) Direccion URL:
http://noticias.terra.com.ar/guerra-de-monedas-sera-uno-de-temas-centrales-de-cumbre-g-
20,9e2c592f7672¢210VgnVCM20000099f154dORCRD.html Consulta: 21 de abril de 2013
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Al inicio del 2011, el 16 de enero, el tema de la guerra de divisas volvid a relucir a
través de una entrevista que se le realizo al alto mandatario Hu Jintao para el
Washington Post y el Wall Street Journal, en especifico cuando se le preguntaba
acerca del papel del yuan en las finanzas internacionales y su punto de vista sobre
si la revaluacion del yuan podria generar inflacion para la economia china, a lo que
contesto “La politica monetaria de los Estados Unidos tiene un gran impacto en la
liquidez global y los flujos de capital y, por tanto, la liquidez del délar de EE.UU.

debe mantenerse a un nivel razonable y estable.”®?

El 19 de enero de 2011, el presidente chino Hu Jintao realiz6 una visita oficial a
Washington, con fin de fortalecer las relaciones bilaterales ante problemas como la
nuclearizacion de Corean del Norte, la aprehension del premio nobel de la paz y lo
mas importante, las presiones de Estados Unidos para la revaluacion del yuan. Al
término de la visita, no se logré mas alla del compromiso del mandatario chino de
analizar el estado del yuan. Dias después, se presento otro intento para convencer
al gobierno chino de revaluar el yuan, durante el Foro Econémico Mundial
organizado en Davos, por parte del canciller australiano Kevin Rudd quien protesto
en contra de la politica monetaria china expansionista declarando "unos pocos del

resto de nosotros creemos que un enfoque mejor seria revaluar el renminbi"6,

El 6 de Septiembre del mismo afio, en un discurso ante la ONG denominada CUTS
en Delhi, el Director General de la OMC Pascal Lamy dijo que el sistema multilateral
de comercio del futuro tendra que afrontar varios desafios mundiales, entre ellos,
las politicas cambiarias. Ademas de que “La OMC coopera activamente con otros
interlocutores comerciales para construir los conjuntos de datos necesarios y definir
los métodos mas apropiados exigen una reevaluacién de la eficacia de los

instrumentos de politica tradicionales, como los tipos de cambio...El sistema

83 The Washintong Post, Excerpst form Hu jintado Interview, seccién el mundo, (en linea) Direccion URL:
http://www.washingtonpost.com/wp-

dyn/content/article/2011/01/16/AR2011011603532 3.html?sid=ST2011011404809 Consulta: 14 de abril de
2013.

64 Informador.com.myx, “Espectro de divisas aparece en Davos”, (en linea)
http://www.informador.com.mx/economia/2011/267272/6/espectro-de-guerra-de-divisas-aparece-en-foro-de-
davos.htm, consultado el 3 de diciembre de 2012.
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multilateral de comercio del futuro también debera hacer frente a una serie de retos
mundiales que las normas de la OMC vigentes no abordan o no abordan
suficientemente. La difuminacion de los limites entre las politicas comerciales y
otras, como las politicas cambiarias, las de cambio climatico, las de seguridad

alimentaria o las de energia, exigira la atenciéon de los Miembros de la OMC.”>

Después del gran discurso del dirigente de la OMC, pareceria que se estableceria
un marco de armonia y cooperaciéon entorno a la problematica de la guerra de
divisas, sin embargo, para el 12 de Octubre del mismo afio, se volvié a desatar la
controversia entre las dos mas grandes economias ante la aprobacion de lo que fue
denominado como ley anti yuan, ya que el ministro de Relaciones Exteriores de
China, Yang Jiechi, dijo que de aprobarse, la norma afectaria de forma seria a las
relaciones entre Washington y Pekin. Aunado a la declaracién del ministro chino, el
Banco Central de China advirti6 que la medida adoptada por Washington podria

conducir a una guerra comercial.

Paralelo a este evento, en la sesion del G-20 de Francia en noviembre de 2011,
en la mesa de crecimiento verde del B-20 volvié a aparecer el tema de guerra de
divisas con la declaracion del presidente mexicano Felipe Calderén Hinojosa sobre
la existencia de una guerra de divisas que afecta al comercio internacional.
Argumento que “hoy en el mundo no hay comercio justo por que debido a que
tenemos una gran manipulacion de las monedas que estd provocando
desequilibrios en el comercio y otros desequilibrios en la economia, son la fuente

mas importante de la crisis actual en todo el mundo.”®®

El 12 de noviembre, el gobierno estadounidense volvio a presionar a las autoridades

chinas con el tema de la revaluacién al lanzar la iniciativa desde el Senado para la

65 WTO NOTICIAS: DISCURSOS — DG PASCAL LAMY, Lamy aborda el sistema multilateral del comercio
del futuro, (en linea) Direccion URL:_http://www.wto.org/spanish/news s/sppl s/sppl205 s.htm,
consulta: 12 de Enero de 2013.

66 Telesurtv, “calderon critica la guerra de divisas y el proteccionismo” (en linea)
http://www.youtube.com/watch?v=aQBb70Pj RU&feature=player embedded#! , consultado el 4 de noviembre
de 2011.
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penalizacion de las exportaciones chinas por la devaluacion del yuan. La iniciativa
cont6 con un mayor apoyo por parte de los senadores democratas como Charles
Schumer quien declaré que "Esta votacién ha mandado una advertencia a China:
deja de hacer trampas que cuestan empleos americanos, o tendran que atenerte a

las consecuencias"®’.

Durante el afio de 2012, la comunidad internacional se encontraba inmersa en los
acontecimiento de las crisis econdémica de la Union Europea, incluso la recuperacion
de la zona econémica fue tema principal de en los foros econémicos internacionales,
dejando de lado el tema de la guerra de divisas, sin embargo, al inicio del mismo
afo, la problematica cambiaria entre Beijing y Washington adquirié un nuevo nivel,
esto a colacion con el nuevo giro estratégico de Barack Obama redactado en el
documento “sostener el liderazgo global de EU: prioridades para la defensa del siglo
XXI. En este documento de 8 cuartillas se menciona la prioridad de contener a
China.

Para el mes de marzo, ante los pobres resultados de los reclamos de Brasil por la
guerra de divisas, el pais sudamericano inicio la proteccion de su industria local ante
los debacles cambiarios, después de que el délar tocd su maximo histérico en mas
de doce afios. La estrategia del 21 de marzo por parte de Guido Mantega, consistid
en la aplicacion de controles cambiarios, mismos que contendrian la apreciacion del

real frente al délar.

Seis dias después de la introduccion de los controles cambiarios en la economia
brasilefia, en el seno del maximo 6rgano de comercio internacional, se abrié por
primera vez en su historia primer seminario internacional sobre los tipos de cambio

y comercio internacional.

En la apertura de este seminario organizado por la OMC, Lamy Pascal en el discurso
de apertura, comenté que la comunidad internacional necesitaba un sistema

monetario internacional que facilite el comercio internacional “... en la medida en

57 Diario el Pais, “El Senado de EE UU abre fuego en la guerra de divisas con China”, (en linea)
http://www.elpais.com/articulo/economia/Senado/EE/UU/abre/fuego/guerra/divisas/China/elpepueco/20111012
elpepueco_4/Tes, consultado el 22 de noviembre de 2011.
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que los tipos de cambio tienen caracter exdégeno para los comerciantes, algunos
pueden sentir que son sistematicamente las victimas de fluctuaciones
injustificadas. Me hago cargo de que la incertidumbre vinculada a algunas
fluctuaciones imprevisibles de los tipos de cambio puede ser no s6lo motivo de
desaliento, sino también de costos asimétricos capaces de trastornar la
competencia internacional.”®® Ademas, mencioné lo vital que era el establecer
mecanismos de cooperacion y control en materia cambiaria para la salud de la
economia internacional “Es evidente que, con excepcion de los operadores de
divisas, las fluctuaciones imprevisibles de los tipos de cambio son un factor de
irritacion en el sistema de comercio actual. Sin embargo, hay que reconocer su
influencia en la formulaciéon de las politicas comerciales, sobre todo porque las
variaciones de los tipos de cambio pueden hacer aumentar o disminuir el nivel
deseado o aparente de proteccidn de los operadores nacionales. El mantenimiento
de niveles mutuamente convenidos de proteccion de las fronteras es ciertamente

un objetivo legitimo de la politica comercial.” 6°

Para inicios del afio 2013, el panorama de andlisis y debate en torno a la guerra
cambiaria, parece poco alentador ya que no se ve una labor de coordinacion y
cooperacion, ya que por un lado se encuentran aquellos pregoneros del caos
provocado por la guerra cambiaria, y por el otro bando los que se muestra

escépticos en cuanto al tema.

El 2 de marzo el vicegobernador del Banco Popular de China (PBOC), Yi Gang,
afirmé hoy que la nacion asiatica esta plenamente preparada para afrontar una
guerra de divisas en caso de que realmente ésta se produzca. "La politica monetaria

debe servir principalmente como una herramienta para la economia nacional”’® Por

68 WTO NOTICIAS: DISCURSOS — DG PASCAL LAMY, “Necesitamos un sistema monetario internacional que
facilite el comercio internacional”, (en linea) Direccion URL.
http://www.wto.org/spanish/news_s/sppl_s/sppl222_s.htm, Consulta: 2 de febrero de 2013.

59 WTO NOTICIAS: DISCURSOS — DG PASCAL LAMY, “Necesitamos un sistema monetario internacional que
facilite el comercio internacional”.

0 |Inversion & finanzas.com, China asegura que “esta preparada” para una Guerra de divisas, (en linea)
Direccion URL. http://www.finanzas.com/noticias/mercados/bolsas/20130302/china-asequra-esta-preparada-
1755568.html, consulta: 15 de abril de 2013.

69


http://www.wto.org/spanish/news_s/sppl_s/sppl222_s.htm
http://www.finanzas.com/noticias/mercados/bolsas/20130302/china-asegura-esta-preparada-1755568.html
http://www.finanzas.com/noticias/mercados/bolsas/20130302/china-asegura-esta-preparada-1755568.html

si fuera poco, dias después, el 26 de febrero, el presidente del Banco Central de
Brasil Alexandre Tombini, declar6 en una conferencia de la camara de Comercio
Brasil-Estados Unidos “Vamos a reaccionar ante cualquier volatilidad en los
mercados de cambios. Podemos intervenir para eliminar esos excesos”.”t Otro de
los personajes que se unio a la pelea de la guerra de divisas fue el ministro de
Finanzas de Rusia, Anton Siluanov, quien aseguré en visperas de la reunion del G-
20 que "en el comunicado final los ministros abogaran por que siga siendo el
mercado quien determine las cotizaciones de la moneda”. Al respecto, el ministro
aleman de Finanzas, Wolfgang Schauble, en un programa de radio alemana advirtio

sobre los riesgos de una "guerra de divisas" “entre las principales economias, no
gueremos intervenciones estatales en el tipo de cambio, sino que queremos un tipo

de cambio guiado por el mercado"’?

A la par de las amenazas por parte de algunas economias, los Organismos
Economicos Internacionales mostraron una actitud escéptica al tema, tal es el caso
de Kaushik Basu, economista jefe del Banco Mundial comenté el 23 de febrero que
el tema de guerra de divisas era exagerado "Ha habido un montén de discusiones
sobre una guerra de monedas y creo que eso es a la vez irreflexivo y prematuro,
pero también hay que entender que ciertas politicas (monetarias) pueden tener
efectos indeseados"’3, a lo cual se le une el comentario de la Secretaria General del
Fondo Monetario Internacional Christine Lagarde del 15 de febrero en la reunion
ministerial de ministros de Finanzas y jefes de bancos centrales del G20 Moscu "El

actual debate sobre la 'Guerra de Divisas' no tiene fundamento”, a esta opinion se

L Valor Mundial, “Brasil advierte sobre la guerra de las monedas’, (en linea) Direccion URL:
http://www.valormundial.com/brasil-advierte-sobre-la-querra-de-monedas-006489.html, consulta: 25 de Marzo
de 2013.

72 Agencia EFE, FMI y OCDE niegan que las economias libren una "Guerra de Divisas"”, en Diario Vasco.com,
(en linea) Direccion URL:
http://www.diariovasco.com/agencias/20130215/economia/ocde-niegan-economias-libren-

guerra 201302151629.html, Consulta: 20 de marzo de 2013.

3 AFP, “BM pide inyeccion de liquidez para evitar "guerra de divisas", en Diario el Economista, (en linea)
Direccion URL: http://eleconomista.com.mx/economia-global/2013/02/23/bm-pide-inyeccion-liquidez-evitar-
querra-divisas, consulta: 2 de marzo de 2013.
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sumo el secretario general de la Organizacién para la Cooperacion y Desarrollo
Econdmico (OCDE) José Angel Gurria, quien asegur6 que "no hay ninguna 'Guerra

de Divisas"’4.

3.3.1 La Influencia de los Bancos Centrales en la Guerra de Divisas

Desde sus origines, la guerra de divisas se ha visto fuertemente influenciada por
las directrices de tres bancos centrales, mismo que a través de sus politicas de
debilitamiento de la moneda, han causado la apreciacion del resto de las monedas

afectando a su vez la competitividad de sus economias.

En esta dinamica devaluatoria, el Banco Central Chino se ha visto fuertemente
criticado en especial por los Estados Unidos, ya que al inicio de la crisis financiera
internacional de 2008, China lanz6 un paquete de estimulo de 4 billones de yuanes,

con la finalidad de impulsar el consumo interno y el crecimiento.75

A pesar de las fuertes criticas a nivel internacional por las medidas adoptadas por
el Banco Central Chino, los aumentos en la oferta de yuanes continuaron, inclusive
en 2010 se presentd en tres diferentes ocasiones aumentos en los ratios de
reservas exigidas por los bancos comerciales, resultado de una politica monetaria

mas laxa.

Para 2011 la direccion de la politica monetaria supervisada por el Banco Central de
China, dio un cambio ya que con la finalidad de eliminar los excesos de circulante,
elevo nueves veces los requisitos de reservas bancarias y subio las tasas de interés

en cinco ocasiones. Estas medidas dieron como resultado la desaceleraciéon de la

74 FMI y OCDE niegan que las economias libre una guerra de divisas, Milenio, seccién negocios, México, 15
de febrero de 2013, (en linea) , Direccion URL:
http://www.milenio.com/cdb/doc/noticias2011/d74ddae7c7887e0385e6dd01dbdb0826, consulta; 3 de marzo
de 2013.

75 sl/a, 75s/a “Banco central de China reafirma que mantendra su politica monetaria “ en América economia,
( En linea) Direccion URL: “AMPLIACION: Paquete de estimulo de China incluye nueva inversion gobierno de
1,18 billones yuanes”, en Spanish.China.org.cn (En linea) Direccién URL:
http://spanish.china.org.cn/china/archive/lianghui2009/2009-03/13/content_17438393.htm fecha de consulta
10 de enero de 2014
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inflacion, objetivo fijado por el Banco Central en dicho afio y pieza elemental para

mantener un crecimiento econdémico estable.

“La inflacidn aun es demasiado alta, y estabilizar los niveles generales de precios
continda siendo la mayor prioridad de la politica macroeconémica”, indicé el Banco

Popular de China en un comunicado en su sitio electronico (www.pbc.gov.cn).”76

Esta medida de contencion en la masa monetaria china generé durante dicho
periodo una revaluacién del yuan frente al délar alcanzando un margen hasta del
6%. A pesar de la ligera revaluacion del yuan frente al ddlar, la moneda de la
segunda economia del mundo ha tenido resultados diferentes, tal es el caso del
euro que obtuvo una paridad devaluatoria en un 4%77 resultado de un arbitraje
entre el mismo dolar y el euro ante La bajada de un 10 por ciento del dolar frente al

euro.

En 2012, el gobierno de Beijing anuncio nuevos medidas en la politica monetaria,
ante los temores de una desaceleracion de su economia y el problema de la
inflacién. En concreto, durante dicho afio se busco el congelamiento de los créditos
con la intencion de enfriar las altas tasa de crecimiento ante el problema de la
inflacién, en otras palabras, China mantuvo su politica monetaria usando cada vez
mas herramientas como tasas de interés y tipos de cambio, en lugar de recurrir al

uso de mecanismos cuantitativos.

El segundo de los Bancos Centrales involucrados en esta dinamica de guerra de
divisas, fue el Banco Central Japonés. En 2010, el gobernador del Banco Central

nipdn Masaaki Shirakawa anuncio la ampliacion de compras de activos por un

http://www.americaeconomia.com/economia-mercados/finanzas/banco-central-de-china-reafirma-que-
mantendra-su-politica-monetaria, fecha de consulta 15 de enero de 2014

77 Martin  Feldstein , “Martin Feldstein “ en los tiempos (en linea) Direccion URL:
http://www.lostiempos.com/diario/opiniones/columnistas/20110825/la-nueva-politica-monetaria-de-
china_139059_284847.html fecha de consulta: 17 de enero de 2014
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equivalente de 5 billones de yenes el equivalente a 62,000 millones de ddélares78.
Esto, con el objetivo de mantener una tasa de interés baja (practicamente en cero),
y continuar con la planeacién de la adquisicién de activos. El conjunto de dichas

medidas tenia como objetivo la reduccion de los costos de endeudamiento.

En palabras de Masaaki Shirakawa "El BOJ necesita expandir ain mas sus medidas

de alivio para superar la deflacion y evitar que el yen se siga apreciando”79

En Agosto de 2011, la politica monetaria japonesa se vio nuevamente inmiscuida
en un nuevo dilema ante la flexibilizacion de su politica monetaria, la decision se
justificd ante la necesidad de aliviar la carga de una persistente fortaleza del yen en
la economia dependiente de exportaciones, ademas de ser un mecanismo que
asegurara la recuperacion que se via en riesgo en aquel entonces ante la baja en
la confianza en la economia golpeada por un terremoto, un tsunami y una

emergencia nuclear.

"El BOJ no apunta los niveles de las divisas sino que pone atencién al efecto de los
precios de las monedas. La razén para un alivio en la politica monetaria seria un

severo deterioro en la confianza."80

Para febrero de 2012, la politica monetaria japonesa continda bajo la misma linea
después del anuncio del 17 de febrero de un aumento de sus compras de activos

y fij6 una meta de inflacién del 1%, prometiendo mantener la politica monetaria ultra

78 “Japon mantiene sin cambios su politica monetaria”, en el economista (en linea) Direccion URL:
http://eleconomista.com.mx/economia-global/2010/11/05/japon-mantiene-sin-cambios-su-politica-monetaria, fecha
de consulta: 20 de enero de 2014

79 “Japon mantiene sin cambios su politica monetaria”, en el economista (en linea) Direccién URL:
http://eleconomista.com.mx/economia-global/2010/11/05/japon-mantiene-sin-cambios-su-politica-monetaria,
fecha de consulta: 20 de enero de 2014

80 s/a, “El Banco de Japon podria relajar de nuevo politica monetaria”, en el informador.com.mx ( en linea)
Direccion URL: http://www.informador.com.mx/economia/2011/316159/6/el-banco-de-japon-

podria-relajar-de-nuevo-politica-monetaria.htm , fecha de consulta: 22 de enero de 2014
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expansiva. Incluso para el mes de diciembre, el Banco Central japonés anuncio que
ampliaréd su programa de compra de bonos en 10 billones de yenes hasta 101
billones (1,2 billones de délares/907.000 millones de euros)81.

El tercero, pero a su vez uno de los Bancos Centrales mas criticados en el desarrollo
de la Guerra de Divisas, ha sido El Sistema Federal de Reserva de los Estados
Unidos, o mejor conocido como FED. La primera aparicion de este organismo en el
dilema de las devaluaciones competitivas tuvo origen el 3 de noviembre de 2010,
cuando se comunicé el anuncio de la compra de 300 mil millones de dolares en

bonos del Tesoro a largo plazo82.

Lo particular de dicho comunicado, ademas de la gran cifra, fue que anteriormente
en 2008 ya se habia lanzado un paquete similar, con el argumento de servir como
mecanismo que alentara la confianza del consumidor en un contexto de crisis

financiera internacional.

Este segundo paquete también conocido como QE2 (Quanitive Easing)83 es una
herramienta clave del banco central para estimular la economia y se cree una tasa
baja para fomentar el gasto por lo que es mas barato para pedir dinero prestado.
Sin embargo, que el exceso de estimulo monetario podria dar lugar a una inflacién
galopante que podrian descarrilar la economia, o futuras burbujas de activos que

podrian poner en peligro la estabilidad econémica a largo plazo.

En marzo de 2011, la FED anuncié la continuacién de la politica monetaria ultra
flexible. La decision fue tomada después de que los mercados de acciones

experimentan una fuerte caida en todo el mundo resultado del terremoto y el

81 Reuters, “Japon defiende su politica monetaria”, en CNN Expansion, (en linea), Direccion URL:
http://www.cnnexpansion.com/economia/2012/02/17/japon-defiende-su-politica-monetaria , fecha de consulta:
23 de enero de 2014

8 Annalyn Censkyn, “QE2: Fed pulls the trigger” en CNN Money, (en linea) Direccion URL:
http://money.cnn.com/2010/11/03/news/economy/fed_decision/ fecha de consulta: 25 de enero de 2014

83 La QE2 o Quanitive Easing , es la forma mas directa de aumentar la masa monetaria en una economia, ya
gue dentro de esta, el Banco Central, se da a la tarea de producir de forma indiscriminada la emisién de billetes,
incrementando los niveles de liquidez.
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tsunami en Japon. Sin embargo esta situacion amplio los riesgos sobre la inflacion

por los crecientes costos de la energia y los alimentos.

La reserva Federal volvid a ser criticada a nivel internacional por el lanzamiento de
un nuevo estimulo monetario en septiembre de 2012. Dicho estimulo contempla la
compra de 40,000 mdd en deuda hipotecaria de manera mensual; acompafiada de

una tasa de interés sin cambios hasta 2015.

“La nueva ronda de compra de bonos se suma a los 2.3 billones de délares en bonos
del Gobierno estadounidense y deuda relacionada con hipotecas que la FED ya

posee.”84

3.4 Laguerrade divisas y su efecto en la Economia Internacional.

Con la internacionalizaciéon de la sociedad, los fendmenos que antes eran de
caracter local se convirtieron en globales, sobre todo en el campo de lo econémico,
ya que a partir de la internacionalizacion de la economia (capitales-empresas) las
politicas econdmicas locales empezaron a encontrarse con efectos globales. En la
década de la gran depresion de la economia mundial, los paises libraron una guerra
de monedas tomando como medias las devaluaciones competitivas, con el fin de
alentar la exportacion y desestimular la importacion. A este tipo de politicas se les
dio el denominativo de "politicas de empobrecer al vecino" y terminaron derivando

en un aumento tal del proteccionismo que la economia global se hundié ain mas.

Un ejemplo de estas politicas, fue la aprobacién de la llamada Silver Purchase Act
en el afio de 1934. La nueva legislacion estadounidense, le permitié al presidente
Franklin Roosevelt elevar el precio de la plata para incrementar su exportaciones

hacia China.

84 Reuters, “La FED lanza nuevo estimulo monetario”, en CNN Expansién, (en linea) Direccion URL:
http://www.cnnexpansion.com/economia/2012/09/12/fed-estimulo-economia-estados-unidos,
fecha de consulta: 25 de enero de 2014.
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A pesar del atractivo de las politicas devaluatorias, estas constituian caminos
proteccionistas unilaterales a la depresion economica, el desempleo masivo, la

aparicion del populismo y el funesto devenir politico.

Con la entrada del Sistema de Breton Woods, la economia internacional inicio una
nueva era de estabilidad, certidumbre y apertura; dicho marco contempld los vicios
y errores del viejo sistema, dentro de los cuales se encontraba las politicas como el
dumping monetario. Ante esto a través de las nuevas instituciones como el FMI, se

establecié el marco juridico que contuviera dicha practica

“ii) evitara manipular los tipos de cambio o el sistema monetario internacional para
impedir el ajuste de la balanza de pagos u obtener ventajas competitivas desleales
frente a otros paises miembros, y seguira politicas cambiarias compatibles con las

obligaciones a las que se refiere esta Seccion.”8®

A pesar de los principios establecidos por el FMI, la practicas de la manipulacion de
los tipos de cambio siguieron permeando en la economia internacional, incluso
desde el 2010, cuando la economia habia entrado en una competencia devaluatoria,
misma en donde intervendrian las tres economias mas grandes del globo, afectando

a las demas en los flujos comerciales, de produccion, competitividad y empleo.

Este fendbmeno econdmico, ha captado la atencién y preocupacion de grandes
figuras como Bill Gross, mejor conocido como el gura de la renta fija,co-fundador de
Pimco. Groos, quién declar6 en una entrevista con el diario aleman Die Welt, que
en estos momentos la economia mundial se enfrenta a una clara guerra de divisas
"No son soélo los japoneses los que estan utilizando su politica monetaria para
debilitar su moneda. Incluso los estadounidenses y los britanicos se estan uniendo

a la lucha"®. En dicha entrevista ofrecid una receta intermedia a los inversores que

85 FMI, Convenio constitutivo del Fondo Monetario Internacional, Gltima actualizacion 2011, (en linea) direccion
URL: http://www.imf.org/external/spanish/pubs/ft/aa/aa.pdf, p. 5, consulta 3 de mayo de 2013.

86 Eleconomista.es, Bill Gross, sobre la guerra de divisas: "Vender ddlar, mantener euro y comprar oro", (En
linea) Direccion URL:  http://www.eleconomista.es/economia/noticias/4564123/01/13/Bill-Gross-de-Pimco-
sobre-la-guerra-de-divisas-vender-dolar-mantener-euro-y-comprar-oro-crudo-arte-y-vino.html, Consulta: 6 de
mayo de 2013.
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consiste en encontrar un término medio entre vender dolares, mantener el euros, y

comprar oro, petréleo, arte y vino.

Otra de las grandes figuras que se han mostrado preocupados por esta guerra
cambiaria es el académico surcoreano y padre de la teoria de la politica industrial
Ha-Joon Chang, quién en una entrevista realizada durante el Ciclo de Seminarios
de Empresas Publicas en Uruguay, comento “La flexibilizacidn monetaria es una
manipulacion gigantesca de la moneda. Uruguay no tiene otra solucion que hacer
una combinacion de medidas que puede ser de esterilizacion a través del banco
central y controles de capitales, con la cantidad de dinero caliente que estéa fluyendo
hacia Uruguay y otros paises. Eso afecta las tasas de cambio y afecta a los paises

exportadores.”®’

El conflicto de la guerra de divisas, no s6lo ha generado discusiones entre los lideres
de los organismos econdmicos, sino también entre los mas destacados circulos
académicos, tal es el caso de los dos premios nobel de economia, quienes han
incursionado en el debate sobre la posicion de los Estados Unidos en la guerra de
divisas. Por un lado encontramos al columnista del New York Times Paul Krugman
quien aboga por un délar débil para sacar a la economia estadounidense de la crisis
"Devaluar la moneda es de interés nacional y podemos tomar medidas contra los

paises gue mantienen sus monedas infravaloradas como China".®®

En contra posicion ubicamos a Joseph Stiglitz, quién en un analisis denominado "En
la guerra de las monedas, todos pierden" del 6 noviembre de 2010, coment6 que
la alternativa para salir de la crisis no es la devaluacion, sino el implementar un
circulo de cooperacion entre los paises basado en politicas de reforma estructural

gue fomenten el crecimiento, el estimulo econémico y los cambios institucionales

87 Pedro Dutour, “La guerra de divisas es un problema “gigante” para Uruguay”, en El observador, (en linea)
Direccion URL.: http://www.elobservador.com.uy/noticia/246181/la-guerra-de-divisas-es-un-problema-gigante-
para-uruguay/, Consulta: 2 de abril de 2013.

88 Expansion.com, “Krugman aboga por un délar débil para sacar a EEUU de la crisis y la FED situa la inflacion
en el 2%, (en linea) Direccion URL:
http://www.expansion.com/accesible/2011/10/03/economia/1317652002.html, Consulta: 8 de diciembre de
2012.
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de largo plazo en el sistema monetario internacional. “Si bien los costos que paga
el mundo por las devaluaciones competitivas son claros, los beneficios son ilusorios.
China tiene razon cuando advierte que ajustar su tipo de cambio de poco servira
para corregir el déficit comercial multilateral de EE.UU. ya que éste simplemente
importara ropa y confecciones de otros paises en desarrollo .A decir verdad, en el
corto plazo su déficit comercial podria profundizarse, aun si otros paises también
ajustasen sus tipos de cambio, porque EE.UU. tendria que pagar mas (en ddlares)

por lo que importa.”®®

En cuanto al tema de las complicaciones que ha generado genera y generara esta
guerra de monedas, destaca en primer lugar los dafios a las industrias, empleo y
comercio de aquellas naciones que ante la competencia injusta que provoca este
fendbmeno, no pueden recurrir a este tipo de mecanismos, ya sea por cuestiones de
divisas internacionales, tamafios del PIB, o por una politica econdémica nacional

gue no conjugue con la devaluacion competitiva.

Entre los primeros afectados por este conflicto monetario se encuentran las
naciones emergentes ya que como sefalo el expresidente del Banco Central de
Argentina'y asesor del Banco de Inglaterra, Mario Blejer en un seminario del Centro
de Estabilidad Financiera "Monedas como el real brasilefio se revallan y su

economia pierde competitividad"®°

Ante la férrea competencia cambiaria, alguna naciones han tratado de blindarse a
través de controles cambiarios, como lo mencioné el ex secretario general del Fondo
Monetario Internacional Strauss-Kahn, que los controles de capitales podian servir,
pero también sugirid la baja de la tasa de interés -una medida que paises como

Brasil rechazan porque estan preocupados por su inflacion.

8 Joseph Stiglitz, “en la Guerra de monedas todos pierden”, en clarin.com, seccién economia, (en linea)
Direccion URL: http://www.ieco.clarin.com/economia/Stiglitz-guerra-monedas-pierden_0_367163676.html,
consulta: 4 de noviembre de 2012.

% Ambito politico.com, Blejer: "La guerra de monedas puede causar dafios colaterales a paises emergentes”,
(en linea) Direccion URL:_http://www.ambito.com/noticia.asp?id=550234, consulta: 3 de abril de 2013.
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La turbulencia financiera generada por el dumping monetario, es un riesgo para la
actividad econdémica global, ya que al existir una serie de disparidades entre los
diferentes tipos de cambios en el mundo, la volatilidad de los precios es inmediata,
sobre todo tratandose del mercado de comodities. Como lo mencion6 Zhang Ming,
investigador en temas econdémicos de la Academia de Ciencias Sociales de China,
“La QE de Japodn inyectard mas liquidez a la economia global e incrementard la
volatilidad del mercado de capital mundial; podria provocar un aumento en los
precios globales de la energia y articulos de alto valor; ademas de imponer presion
inflacionaria sobre su pais.”®* El aumento de la liquidez en economias como la
estadounidense y japonesa, ademas de generar un riesgo en el mercado de divisas,
también expone un riesgo de mayor endeudamiento, ya que el exceso de liquidez
viaja a e inundar otros mercados con fines especulativos, lo cual ademas de
apreciar las monedas de otros mercados, crean presiones especulativas e
inflacionarias; conjugacion que podria llevar a una nueva crisis economica

internacional.

Las presiones que genera esta guerra cambiaria en el caso chino, apuntan hacia
una inevitable revaluacién del yuan, mismo que desde la reforma del 2005 se ha
venido implementando, sin embargo, economias como la estadounidense han
hecho énfasis en que el nivel de revaluacion de la divisa china, no es al ritmo al que
deberia revaluarse ya que se calcula que la moneda esta subvaluada en un 20% de
su valor real, por lo que el Banco Central chino deberia aumentar el nivel de
revaluacién. Sin embargo, ante la peticion de la revaluacién de la divisas china surge
el siguiente cuestionamiento ¢Qué implicaciones conllevaria una revaluacion del

yuan?

En el plazo inmediato, los estragos que generaria un reacomodo del valor de la

moneda china, seria la creacion de presiones especulativas en la economia asiatica,

91 Arturo Rodriguez, “Frente al fantasma de una nueva guerra de divisas”, en Vertigo politico, (en linea) Direccion
URL: http://www.vertigopolitico.com/articulo/5826/Frente-al-fantasma-de-una-nueva-guerra-de-divisas,
Consulta: 20 de abril de 2013.
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misma que ante el tamafio e importancia que posee a nivel mundial impactaria y
desestabilizaria la economia internacional. Otro punto en el plazo inmediato seria la
pérdida de empleos, fuga de capitales, elementos que de no contenerse podrian
llevar a la economia china a una recesion, escenario en el que dada la interconexion
de dicha economia con el globo, provocaria una crisis econémica mundial, y en el
peor de los casos el colapso de la principal economia nivel mundial, ya que China
es el principal pais comprador de deuda estadounidense.

Por otra lado, algunos especialistas han comento que el tema de la guerra de
divisas, solo es la cortina de humo de tras de los grandes desequilibrios econémicos
entre las grandes economias superavitarias (China, Alemania, Corea) y las
deficitarias (Estados Unidos). “El solo hecho de fortalecer al yuan no corregira el
desequilibrio comercial entre Estados Unidos y China, ni mucho menos llevara la
dindmica econdémica de China a alcanzar un equilibrio duradero; en el mejor de los
casos, es una solucion imperfecta para un problema secundario. El desafio mas
grande- y también el mas critico- consiste en concluir adecuadamente la integracion

plena de China a la economia global.” 92

Incluso en algunos estudios se ha comentado que la revaluacién del yuan tendra
efectos contrarios a los buscados principalmente para el caso estadounidense
“Sefialan Investigadores del HKIMR, la apreciacién de la moneda no tendria el
efecto esperado de hacer decrecer las exportaciones chinas. En realidad, podrian
tener el efecto contrario, al disminuir el costo de importaciones que China necesita
para crear los productos terminados que exporta a Estados Unidos y a Europa.”
9Ya que China no tiene una economia una interna integrada verticalmente, capaz
de producir por si sola la linea completa de productos, sino que requiere de otros

componentes asiaticos.

92 David D. Hale y Lyric Hugbes Hale, “Reconsiderar la revaluacion la solucion equivocada del desequilibrios
comercial entre Estados Unidos y China”, en Foreing Affairs en espafiol, Vol. 8 no. 2, Abril-Junio 2008, p. 149
9 David D. Hale y Lyric Hugbes Hale, “Reconsiderar la revaluacion la solucion equivocada del desequilibrios
comercial entre Estados Unidos y China”, p.153
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Consideraciones finales

Para finalizar la presente investigacion, podemos decir que el fenomeno de la guerra
de divisas pese al escepticismo y rechazo de algunos tedricos es un hecho, ademas
de ser histéricamente una herramienta para la recuperacion de una economia. Sin
embargo, no cualquier economia puede hacer uso de la misma ya que al largo plazo
se puede convertir en un elemento de riesgo para la economia. He aqui lo
interesante de la presente investigacion, ya que el caso chino se acomoda

perfectamente con la instrumentalizacion de dicha medida.

A la par del creciente ascenso del dragdn chino, las criticas sobre su modus
operandi no se han hecho esperar, e incluso en algunos casos se han hecho
ataques y denuncias sobre las mismas, culpando al crecimiento del imperio del
centro del mundo como causante del desempleo y estancamiento econémico de

otras naciones.

Entorno a las criticas al modelo chino, a partir de 2010, se ha hecho gran énfasis
sobre la valoracion de la divisa china, ya que gran nimero de analistas han predicho
gue esta se encuentra infravalorada, resultado no de las fuerzas del mercado, sino
de la intervencion estratégica de los altos mando de Beijing, lo cual ha fungido como
pieza clave para su modelo de crecimiento exdégeno basado en la exportacion de

bienes manufacturados.

Lo preocupante de esta situacion, no es la politica monetaria china, ya que es un
asunto de politica nacional que tiene una razon detrés, sino lo que pone al mundo
a temblar es la respuesta que han adoptado algunas economias como la
estadounidense o japonesa. Ambas economias han caido bajo una légica de suma
cero, en donde la vision que tiene el respecto con China, es que por cada producto
chino importado a su economia, es un producto nacional menos producido, lo cual
se traduce a un crecimiento del desempleo y competitividad econdmica. En cuanto
al tema de las acciones adoptadas por las economias mas grandes del mundo,
resalta la expansién de sus masas monetarias en los activos internos, lo cual
ademas de generar un incremento comprometido de la liquidez en el sistema
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econdmico internacional, genera una competencia devaluatoria, en donde cada vez

se van uniendo mas economias a la lucha.

Otros de los efectos inmediatos que ha causado esta guerra cambiaria, es la division
entre los principales entes econdmicos internacionales, ya que la polémica del
dumpimg monetario ha creado una division de perspectivas, aun en los circulos
académicos entre los que son creyentes de la regulaciébn de las practicas

devaluatoria, y los que son totalmente escépticos en la materia.

Pese al complicado ambiente para encontrar un planteamiento general sobre el
tema, los riesgos globales que podrian generar esta guerra de monedas son
inminentes. Riesgos como la falta de voluntad politica para la formulacién de
reformas econ6micas globales, el incremento en la especulacion en las principales
economias, fuga de capitales, desempleo, proteccionismo comercial; que ponen en

jacke el crecimiento y desarrollo de la economia en el mundo.

Es por eso que el principal reto es el construir un sistema monetario mundial que
inspire confianza, ofrezca estabilidad y vigile los tipos de cambio mas
eficazmente. Un sistema que proporcione los medios que permitan corregir los

desequilibrios mundiales que pueden comprometer la estabilidad.

Como ultimo punto, podemos concluir que uno de los principales objetivos de la
investigacion, se cumplié, que fue el presentar un analisis pionero del tema de la
guerra de divisas, ya que, resultado de su complejidad, falta de materiales y reciente
tiempo, los trabajos realizados sobre la materia, son limitados, no s6lo en nimero,
sino también en contenido. No obstante, pese al esfuerzo realizado en esta
exploracién, quedan algunas preguntas al aire, como ¢,Cual sera la evolucion de la
guerra de divisas? ¢ Qué oportunidades pueden traer a economias como México? y

sobre todo ¢, Cual sera el desenlace de esta historia?
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