





0s naciones, a casi siete mil millas de dis-

tancia, estdn involucradas en un conflicto

entre grandes potencias. Muchas de las
estrategias que gul’an este conflicto se estdn desa-
rrollando en el Pentagono, el simbolo de las cinco
esquinas de Arlington del poderio militar, y también
en su sede homoéloga que se encuentra en el edificio 1
de Agosto, en Pekin, un recinto de influencia china,
pero de estilo soviético. Sin embargo, podria decirse
que los planes estratégicos mas importantes se estan
desarrollando en el edificio Eccles, de la Junta de la
Reserva Federal en Washington, D.C., y en la sede del
Banco Popular de China (BPC), en Pekin. El frente
econémico del actual conflicto entre EUA y China se
estd ejecutando desde estos poco reconocidos salones
de politica de seguridad nacional. Aunque los lideres
militares de EUA pueden estar vagamente familia-
rizados con las consecuencias de la politica mone-
taria norteamericana en este conflicto, el potencial
estratégico de la politica monetaria del banco central
de China es en gran medida desconocido y muy poco

apreciado. Como resultado, los militares de EUA
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de hoy en dia pueden
no sentirse obligados a
sequir las tasas de flujo
de capital chino con la
misma urgencia con la
que extraen datos de los
informes de inteligencia
para los ultimos perfi-
les de misiles balisticos.
Pero dada la subordi-
nacién institucional
de los bancos centrales
de China al Partido
Comunista Chino
(PCCh) y el creciente
impacto internacional,
sus acciones deben in-
terpretarse como una ex-
tension de los objetivos
estratégicos del PCCh.
Muchos pueden
argumentar que los
mercados financieros no
son espacios de batalla
legitimos y que la guerra

real solo puede definirse como un conflicto militar
«cinético». Irénicamente, las mismas voces que pue-
den estar dispuestas a reconocer la guerra cibernética
y la guerra de la informacién como potentes formas
no cinéticas de conflicto, y como nuevos espacios de
combate, se muestran reacias a ampliar su concep-
cién del conflicto bélico al 4mbito econdmico.

Sin embargo, si las consecuencias de las acciones
econdmicas deliberadas de un combatiente son com-
parables a las consecuencias del compromiso cinético
(por ejemplo, destruccién social, colapso politico
y econémico y muerte), ;por qué no es igualmente
preocupante para un militar que ha jurado defender
los valores de EUA? No hay que mirar mds alla de
Ucrania o de los paises que vivieron la Primavera
Arabe para reconocer que las condiciones econémi-
cas pueden socavar la estabilidad de la sociedad con
consecuencias reales para la seguridad nacional. En
este sentido, los agentes econdmicos han extendido el
alcance de los conflictos internacionales para incluir
instituciones que pueden influir decisivamente en
las condiciones econdémicas a través de las fronteras
para lograr los mismos tipos de objetivos politicos
que antes se creia que residian exclusivamente en el
ambito del conflicto armado.

La Estrategia de Defensa Nacional 2018 alude cla-
ramente a este dominio de la guerra emergente cuan-
do expresa la necesidad de una «integracion perfecta
de los multiples elementos del poder nacional: diplo-
macia, informacién, economia, finanzas, inteligencia,
fuerza publica y fuerzas armadas»'. Sin embargo, en
las escuelas de guerra de nuestra nacién, donde los
lideres militares actuales y futuros se comprometen
intelectualmente con los principios de la guerra, la
estrategia sigue estando estrictamente circunscrita
por las teorias de pensadores militares cldsicos como
Antoine-Henri Jomini y Carl von Clausewitz, y solo
se presta poca atencién al impacto del dinero en el
conflicto, tal como lo proponen los tedricos econémi-
cos como Karl Marx y Robert Gilpin.

En contraste marcado, los competidores estraté-
gicos de Estados Unidos, incluida China, han fomen-
tado una comprension mds amplia de las disciplinas
estratégicas y los dominios de la guerra. Por ejemplo,
en el influyente libro Unrestricted Warfare (Guerra sin
restricciones), publicado en la década de 1990, los ted-
ricos del Ejército Popular de Liberacion (EPL) Qiao
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Liang y Wang Xiangsui declararon: «Ya no hay ninguna
distincién entre lo que es 0 no es el campo de batalla
puesto que este puede incluir espacios sociales como las
Fuerzas Armadas, la politica, la economia, la cultura

y la psique»®. Aunque tiene décadas de antigiiedad,

este trabajo proporciona una vision de los principios

de guerra que siguen guiando al PCCh y al Ejército de
Liberacién Popular. Los flujos de dinero, los mercados
financieros y las decisiones macroecondmicas tienen re-
percusiones que van mds alla de la economia nacional,
pero estdn sincronizadas con otros elementos del poder
nacional para lograr agresivamente los objetivos poli-
ticos internacionales. En China, el principal foro para
esta linea de ataque econdmico de planificacion central
es la Conferencia Central de Trabajo Econémico.

Cada diciembre, en Pekin, el modesto hotel Jingxi
acoge a los lideres del PCCh y a los expertos eco-
ndémicos nacionales para la Conferencia Central de
Trabajo Econémico. Esta reunién anual para los li-
deres del partido, los funcionarios del Gobierno y los
responsables de la politica econémica proporciona un
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Los Audis negros, el vehiculo preferido por los altos cargos del
partido, se dirigen a la entrada del Hotel Jingxi en el oeste de Pekin.
Alos viajeros comunes nunca se les ha permitido pasar por el mo-
nétono exterior de estilo soviético de este hotel de 48 afios. El hotel,
fuertemente vigilado, es el lugar donde la élite del Partido Comu-
nista de China se retine para tomar decisiones de personal de alto
nivel y trazar las politicas futuras. (Foto: South China Morning Post)

foro para discutir la agenda econdmica nacional para
el afo siguiente. A medida que se acercaba la reunién
de 2019, se hizo evidente que el crecimiento econé-
mico interno y la internacionalizacién de la moneda
china serian los principales temas del programa. Los
administradores del PCCh presionaron vocalmente
por reformas adicionales basadas en el mercado que
anteriormente impulsaron el aumento de la econo-
mia de China. Al mismo tiempo, los planificadores
se encontraron luchando contra multiples vientos
contrarios a la economia para incluir una tasa de cre-
cimiento mds lenta, un debilitamiento del yuan y los
continuos temores comerciales con Estados Unidos.
Estos desafios y las posibles medidas econémicas
necesarias para superar las reformas intensificaron la
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atencién sobre el Banco Popular de China, el banco
central de China. Histéricamente, el banco se encar-
gaba simplemente de llevar a cabo planes de crédito
estrictos y asegurar que sus sucursales provinciales
pudieran suscribir proyectos de inversion dirigidos
por el partido. Hoy en dia, el banco estd equipado
con instrumentos de politica monetaria similares
a los de otras naciones desarrolladas; sin embargo,
sigue siendo otra institucién opaca empleada para lo-
grar los objetivos del PCCh que tienen la capacidad
de afectar a los mercados financieros de China, los
objetivos de politica estratégica china y los mercados
en todo el mundo’.

Teniendo en cuenta la creciente liberalizacién
de cuentas de capital de China y su participacién en
los mercados financieros internacionales, el papel y
el impacto mundial del BPC va en aumento. En la
medida en que el PCCh ejerce influencia sobre la
institucioén, las decisiones de politica monetaria del
BPC son también un reflejo de los intereses a corto

(Gréfico compuesto: Arin Burgess,
Military Review)

y largo plazo del partido. Desde la perspectiva de los
estrategas militares y politicos de Estados Unidos, la
comprension de las capacidades y limitaciones mone-
tarias del BPC demuestra las repercusiones estratégi-
cas de las acciones de China de manera comparable al
valor de seguir el desarrollo de capacidades militares
mads tradicionales asociadas al conflicto entre gran-
des potencias. Evaluaremos la evolucién del papel

de la institucién bancaria en la economia china y los
cambios en su conjunto de instrumentos de politica
durante la era de liberalizacidn del mercado. Los
resultados de este andlisis mostraran que el BPC estd
adecuadamente equipado para ejercer una influencia
econdmica en los mercados internacionales a fin de
alcanzar los objetivos estratégicos del PCCh.

Es importante senalar que la falta de transparencia
de las instituciones nacionales chinas y los recientes
cambios de politica del BPC crean un desafio tnico
para recopilar informacién relacionada con este tema.
En primer lugar, la naturaleza del PCCh y del régi-
men autoritario chino subyace a la falta
general de transparencia. En segun-
do lugar, en 2017 se produjeron
N importantes cambios doctri-
nales para reflejar las leccio-
nes aprendidas de la crisis
financiera de 2008%. El ad-

venimiento relativamente
reciente de estos cambios
ha limitado la literatura
analitica de base cuan-
titativa disponible. En
consecuencia, la mayor
parte de la informa-
cién presentada
en el presente
articulo se deriva
de los informes y
documentos del
BPC, documen-
tos de politica
publicados por
el BPC, articulos
académicos cuali-
tativos y analisis de
medios de comunica-
cién occidentales.
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Cambiantes espacios de combate e
instituciones de conflicto

Las caracteristicas de la guerra han sido definidas,
debatidas, revisadas y reestructuradas durante mile-
nios. En 2013, el general Valeri Guerdsimov, jefe del
Estado Mayor General de Rusia, publicé un articulo en
el periddico ruso Correo Industrial Militar que expresa-
ba su comprensién de la guerra moderna. En el articulo,
Guerdsimov sefala que «las mismas “reglas de la gue-
rra” han cambiado. El papel de los medios no militares
para alcanzar los objetivos politicos y estratégicos ha
aumentado y, en muchos casos, ha superado el poder
de la fuerza de las armas en su eficacia»®. En marzo de
2019, Guerasimov volvid a aludir al cardcter interdisci-
plinario de la estrategia militar refiriéndose a «la apari-
cién de nuevas esferas de confrontaciéon en los conflic-
tos modernos, los métodos de lucha y el cambio cada
vez mayor hacia la aplicacion integrada de medidas
politicas, econémicas, informacionales y otras medidas
no militares»®. En Unvrestricted Warfare se presagiaban
estos sentimientos. Se proponia una «paradoja
del desarrollo de armas» en el sentido de que
«cuantas mds armas se inventan, menor
es el papel de un arma individual en la
guerra»’. Ellibro continta afirmando
que, debido a esta paradoja, las futuras
armas en la guerra para lograr objetivos
nacionales estaran fuera del ambito mili-
tar tradicional. Estas afirmaciones sugieren
que las voces influyentes entre los principa-
les competidores de Estados Unidos, segun
la definicién de la Estrategia Nacional de
Defensa, no consideran que las capacidades
militares sean el inico medio para alcan-
zar sus objetivos. Por lo tanto, el conflicto
moderno no solo connota acciones militares
convencionales e irregulares, sino también
espacios de combate interdisciplinarios.

Elliderazgo chino aprendié de sus pre-
decesores soviéticos que los imperios pueden
caer sin un enfrentamiento hostil directo. Los
fracasos de la Unién Soviética durante la Guerra
Fria indudablemente informaron la perspectiva de
Guerasimov. Especificamente, alude a que la incapaci-
dad de la Unién Soviética para competir en
otros ambitos condujo a su derro-

ta, a pesar de su tecnologia
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militar avanzada y capaz. Los lideres chinos parecen
considerar su actual posicion estratégica con respecto

a Estados Unidos como algo parecido a la Guerra Fria
de la Unidn Soviética. Como tal, han interiorizado

los fracasos de la Unidén Soviética y estdn elaboran-

do una estrategia con esta leccién en mente®. Con

un vago reconocimiento de que el costo de competir
militarmente con Estados Unidos puede no ser una
estrategia efectiva, China ha buscado «armas de nuevo
concepto». Estas armas incluyen «todos los medios que
trascienden el dmbito militar, pero que atin pueden ser
utilizados en operaciones de combate. Como [China] lo
ve, una sola caida de la bolsa de valores provocada por
el hombre, una sola invasién de virus informaitico |...]
que resulte en una fluctuacion de los tipos de cambio
del pais enemigo [...] puede ser incluida en las filas de
las armas de nuevo concepto»’. El aparente deseo de




Una foto de la sede del Banco Popular de China tomada el 4
de noviembre de 2016 en Pekin. (Foto: Max12Max a través de
Wikimedia Commons, CC BY-SA 4.0)

China de convertir en armas los mercados econémicos
pone de relieve la necesidad de que los planificadores
estadounidenses se den cuenta de todas las posibles
instituciones de conflicto.

El profesor Harry Harding, politdlogo especializado
en asuntos exteriores de China, escribié que «desde
la década de 1970, China ha pedido un nuevo orden
econdémico internacional, en el que los precios de los
productos bdsicos, los flujos de capital y los términos de
la transferencia de tecnologia se ajusten a favor de los
intereses del tercer mundo»*°. Para llevar a cabo con
éxito ese cambio, seria necesario cambiar el panorama
econdmico de un orden centrado en el mar de los gran-
des océanos a otro caracterizado por las rutas comer-
ciales terrestres euroasidticas y del Océano Indico. A lo
largo de la década de 1970, China adoptd una postura

firme para lograr esta esfera econémica alternativa fue-

ra del sistema dirigido por Estados Unidos. El periodo
de reforma y la mayor integracién econdmica modera-
ron la posicién de China y empujaron a los lideres del
PCCh, aunque no quisieran, a operar supuestamente
dentro del orden econémico actual. A pesar de su
participacion, Pekin sigue siendo un feroz critico de
la posiciéon de Washington en el ambiente econédmico
internacional. Ha usado foros como el Banco Mundial
y organismos como el Banco Asidtico de Inversiones en
Infraestructura para revelar su objetivo final: lograr un
cambio fundamental en el sistema financiero interna-
cional que favorezca sus propios intereses y la expan-
sién de su influencia’*. El BPC de hoy en dia operaen la
primera linea para lograr ese objetivo final.

Como es el caso con muchos otros bancos centrales
del mundo, el BPC se encarga de «formular y aplicar
politicas monetarias» en un esfuerzo para «mantener
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la estabilidad financiera»'*. Concretamente, la politica
monetaria se emplea para estabilizar «el valor de la mo-
neda y promover asi el crecimiento econdmico»**. En
pocas palabras, las politicas del banco tienen por objeto
controlar el entorno crediticio —el riesgo asociado a los
préstamos de dinero y la oferta monetaria— la canti-
dad de dinero disponible para préstamos y transaccio-
nes comerciales. Aunque estas politicas pueden parecer
dirigidas a resultados centrados en el ambito nacional,
las medidas de politica monetaria tienen un efecto
domino en el extranjero e influyen en los precios de los
productos bésicos en el extranjero, la disponibilidad de
crédito y el acceso a los mercados de capital. A medida
que crecen la influencia y la capacidad econdmica de
China, este alcance sugiere que los responsables de la
politica monetaria china se han convertido en actores
internacionales cada vez mas poderosos. La principal li-
mitacién de la institucién es su subordinacién al PCCh
a través del Consejo de Estado. En otras palabras, el
partido ejerce el control sobre el banco central.

Segun la «Ley de la Republica Popular China
sobre el Banco Popular de China» (Ley del BPC), el
Consejo de Estado, la rama ejecutiva del Gobierno
Popular Central, tiene autoridad sobre el BPC. Esto
significa que el BPC, a diferencia de la mayoria de
los demds bancos centrales del mundo, no es un
organismo independiente. La Ley del BPC establece
que el Consejo de Estado debe aprobar la mayoria
de las decisiones importantes'*. Esta estructura de
Gobierno vincula naturalmente la politica monetaria
a los objetivos politicos del partido.

El banco popular en realidad

Ao largo de la era maoista, el BPC fue el princi-
pal intermediario financiero en China. La institucién
era responsable tanto de la banca central como de
la comerecial, y la clientela iba desde los ciudadanos
normales hasta las empresas estatales (SOE) y el propio
Gobierno. Esto significaba que el BPC no solo aplicaba
lo que podria describirse como una politica monetaria
rudimentaria, sino que también aceptaba los depdsitos
de los hogares. Sobre todo, actuando en su calidad de
banco central dentro de una economia planificada, el
BPC mantuvo un control estricto de la oferta moneta-
ria limitando la cantidad de préstamos que suscribia®®.

Cuando el Gobierno central exigié que su sector
bancario hiciera algo mas que controlar estrictamente
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la oferta monetaria, el primer conjunto de reformas
bancarias se dirigié directamente a fomentar el cre-
cimiento econémico. El ambiente bancario se trans-
formd, y los impactos de esta transformacion aun se
ven hoy en dia. En primer lugar, el BPC se separd del
Ministerio de Finanzas en 1976*°. Luego, a partir de
1979, las operaciones de la banca comercial se distribu-
yeron entre los «Cuatro Grandes» bancos estatales de
China: el Banco Agricola de China se separé del BPC
para proporcionar financiacién gubernamental para el
desarrollo rural; el Banco de China gestiond la cartera
de divisas del Estado y se convirtié en el principal canal
de financiacion extranjera; en 1984, el Banco Industrial
y Comercial de China se convirtié en el financiador

de las SOE de China; y, en ultimo lugar, el Banco de la
Construccién de China, que antes era una rama separa-
da del Ministerio de Finanzas, se hizo operativamente
independiente pero siguié proporcionando préstamos a
proyectos de inversién estatal a largo plazo'’. A medida
que estas operaciones comerciales se trasladaron del
BPC y del Ministerio de Finanzas, comenzé a desarro-
llarse un patrén. A medida que los mercados se refor-
maron y abrieron, el crecimiento econémico fue impul-
sado por la politica monetaria destinada a aumentar la
base monetaria y el acceso al crédito.

A pesar de esas reformas institucionales, los plani-
ficadores centrales siguieron ejerciendo el control de
la oferta monetaria por medio del «control directo del
crédito» y aplicando medidas de base cuantitativa en
lugar de medidas de mercado. Concretamente, estas
medidas dictaban la cantidad de financiacién disponi-
ble a nivel nacional, provincial y sectorial. Este tipo de
control permitié a los planificadores apoyar el creci-
miento en regiones y sectores comerciales predetermi-
nados. Mds que controlar la cantidad de financiaciéon
disponible, los planificadores —mediante el BPC—
también dictaron la asignacién de financiacién entre
el capital circulante y las inversiones en activos fijos*®.
Anualmente, el Consejo de Estado codificaba estas
determinaciones de financiacion en un «plan nacional
de crédito». En ese momento, esta medida de politica
bastante contundente representaba la herramienta
monetaria mds afilada concedida al BPC.

En 1995, las operaciones bancarias se reformaron
como resultado de la rdpida expansion de la base mone-
taria y de las presiones inflacionistas*®. En ese momen-
to, el banco central comenzé a aplicar instrumentos
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monetarios para gestionar la base monetaria y el cré-
dito con el fin de lograr metas intermedias y, en dltima
instancia, objetivos de politica®’.

El control partidario del banco central

Aunque esta bastante liberalizado para proporcio-
nar una flexibilidad adicional en términos de adminis-
tracidn bancaria, el BPC todavia no tiene la libertad
de emplear estrategias monetarias fuera del dmbito del
Gobierno y de los lideres del partido. Entonces, ;cémo
se define esta relaciéon? En 1995, cuando se codificé el
BPC en laley, el articulo 5 de la Ley del BPC establece:

«El Banco Popular de China informara de sus
decisiones al Consejo de Estado para su apro-
bacién en relacidn con la oferta monetaria
anual, la tasa de interés, los tipos de cambio
extranjeras y otros asuntos importantes es-
pecificados por el Consejo de Estado antes de
que se implementen»**.

El Consejo de Estado esta formado por treinta y
cinco miembros y estd presidido por el primer ministro.
El primer ministro es también el seqgundo miembro de
mayor rango del Comité Permanente del Politburd,
subordinado solo al Secretario General del Partido.
Aunque el BPC se encuentra administrativamente en
el Gobierno chino, la orientacién y la influencia todavia
se originan en el PCCh. De hecho, en el informe anual
del BPC 2017 se reconoce que las acciones del BPC es-
taban «bajo la direccién del Comité Central del PCCh
y el Consejo de Estado»?*. Esta influencia se manifiesta
en el proceso de la toma de decisiones de politica del
banco, como lo describe el profesor Yiping Huang, de la
Universidad de Pekin, y antiguo miembro del Comité
de Politica Monetaria del BPC*’. Lo mas probable es
que este proceso comience con el Consejo de Estado,
que decide los objetivos clave de la politica econémi-
ca. Luego, el BPC seguiré con las acciones monetarias
propuestas para lograr estos objetivos, y finalmente, el
Consejo de Estado aprobara o vetard esta propuesta.

El profesor Victor Shih, de la Universidad de
California en San Diego, agrega que «a pesar del esta-
blecimiento de instituciones que se asemejan a las que
se ven en un sistema bancario occidental, los decretos
administrativos en lugar de los instrumentos monetarios
(...] siguen desempeniando el papel dominante en el con-
trol de la oferta monetaria»>* Estos «decretos» tienen
por objeto lograr los objetivos de politica econdmica, que

incluyen un répido crecimiento econdmico, una moneda
estable y una cuenta externa equilibrada. En la perspecti-
va china, la consecucién de estos objetivos ha sido funda-
mental para su crecimiento y desarrollo. Habida cuenta
de lo que esta en juego, es probable que los dirigentes
chinos continten ejerciendo el control politico sobre el
banco central, ya que consideran que es imprescindible
para lograr los objetivos nacionales®”.

Explotando el sistema financiero
dirigido por EUA

Hoy en dia, el BPC —al igual que todas las demas
instituciones de China— se centra en la aplicacion del
«Reflexiones de Xi Jinping sobre el socialismo con ca-
racteristicas chinas para una nueva era» (o Reflexiones
de Xi Jinping)**. En la medida en que influye en la
practica de la politica econdmica, esta idea ha exigido
la aplicacion de un «marco de doble pilar que combine
la politica monetaria y la macroprudencial»*”. Al igual
que los objetivos anteriores del BPC, la politica mone-
taria se centra en la liquidez del sistema bancario. Pero
muchos analistas estdn tratando de entender esta nueva
palabra de moda, «politica macroprudencial», y lo que
significa para la economia.

El marco de la Evaluacién Macro Prudencial (EMP)
fue presentado durante el 19° Congreso Nacional
del PCCh y describe las operaciones del BPC hoy
en dia. Representa el intento de China de equilibrar
las reformas del mercado y la liberalizacion del ca-
pital con la exposicion a los riesgos sistémicos que
conlleva la participacién en la economia mundial®®.
Fundamentalmente, los funcionarios chinos se pregun-
tan como China sigue abriendo su economia mientras
se protege de las incertidumbres del mercado mun-
dial®®. En términos estratégicos mas directos, como
puede China apoyarse en las estructuras que mantiene
el sistema financiero dirigido por Estados Unidos para
su beneficio actual, minimizar la exposicién al riesgo
y perseguir sus objetivos econdmicos estructurales.
Para responder a estas preguntas, el marco de la EMP
contradice directamente el dogma econdémico que ha
mantenido el sistema dirigido por EUA: el trilema
politico, o trinidad imposible. La trinidad imposible
es un concepto de la economia internacional en el que
una economia no puede mantener simultaineamente las
tres politicas siguientes: un tipo de cambio fijo, flujos de
capital libres y una politica monetaria independiente.

60

Primer Trimestre 2021  MILITARY REVIEW



LA BANCA COMO UN ARMA

China continental

* chERARE

Economias de
o una franja

—THRER

Economia de
una ruta

e

(Figura de Xxjkingdom, modificada por Tart a través de Wikimedia Commons, 9 de julio de 2016; CC BY-SA 3.0; Leyenda editada y traducida)

Las economias de Una Franja/Una Ruta

En teoria, los paises eligen dos de las caracteristicas
mencionadas, pero no pueden aplicar las tres y mante-
ner su estabilidad econémica.

Por ejemplo, podria ser util hacer un anélisis de un
pais que opte por tener corrientes de capital libres y un
tipo de cambio fijo. Segtin la trinidad imposible, este pais
ha renunciado a su capacidad de llevar a cabo una poli-
tica monetaria independiente. Vemos que esto es cierto
si consideramos lo que sucederia si ese pais se enfrentara
a presiones inflacionarias y aumentaran las tasas de
interés. Un aumento de las tasas de interés nacionales
atraeria a los inversores a comprar la moneda debido
a su mayor rendimiento. El aumento de la demanda
ejerceria presiones de apreciacion sobre la moneda fija.
Aunque los responsables politicos podrian realizar ope-
raciones de mercado abierto o vender reservas de divisas
para aliviar esta presién, con el tiempo los responsables
politicos tendrian que ceder y permitir que la moneda

se apreciara. Si no lo hacen, los precios internos aumen-
tarian, los bienes se encarecerian en relacién con el resto
del mundo y el rendimiento econdmico interno se veria
obstaculizado. Cuando los responsables politicos ceden
ante las presiones creadas por su politica monetaria in-
dependiente, se pierde la estabilidad del tipo de cambio,
lo que ilustra la trinidad en accion.

De estos compromisos surgen tres tipos de regi-
menes politicos:

Sistema de flotacion libre. Si un banco central
desea tener una politica monetaria independiente y
corrientes de capital (como ocurre en Estados Unidos),
no puede tener un tipo de cambio fijo.

Estandar monetario. La zona del euro es un ejemplo
de un grupo de paises que mantienen una moneda tnica
y fija y tienen libre circulacion de capitales, pero cada
Estado estd obligado a seguir la politica monetaria nor-
malizada determinada por el Banco Central Europeo.
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Concretamente, lo
anterior sugiere que los
encargados de la formula-
cién de politicas de China
creen que si un pais no ins-
tituye controles de capital
(libre flujo de capital),
«solo podria lograr un tipo
de cambio relativamen-
te estable y una politica
monetaria relativamente
independiente» porque se
vera afectado por la toma
de decisiones de otros
actores internacionales®”.

2014 2015 2016 2017

(Figura de Laurence Chu, Agence France-Presse. Datos de Google Finance a partir del 6 de agosto de 2019)

Tipo de cambio del délar estadounidense versus el yuan
externo chino, 2014-2019

Sistema de control de capitales. Este sistema
intenta mantener el control sobre el tipo de cambio y
tener autonomia monetaria. Este es el tipo de régimen
que el BPC estd combatiendo actualmente, controlan-
do la cantidad de flujos de capital que entran y salen de
la economia china. El marco de «doble pilar» de China,
compuesto por la politica macroprudencial y moneta-
ria, tal como lo describe el pensamiento de Xi Jinping,
es un intento de maniobrar en torno a lo «imposible».

El banco central de China ha intentado contra-
rrestar este trilema, que suele representarse como
un triéngulo equildtero en el que se presta la misma
atencidn a la libre circulacién de capitales, a los tipos
de cambio variables y a la politica independiente.
Sin embargo, los estrategas de la politica del banco
creen que equilibrar la formulacién de la politica
monetaria con una «trinidad escalena» —poniendo
mayor énfasis en los flujos de capital transfronteri-
zos— promoveria una mayor estabilidad. En otras
palabras, China estd optando por no comprometerse
con dos de los factores antes mencionados como
un verdadero participante en el libre mercado y, en
cambio, prefiere aplicar una politica dindmica que
observe y reaccione a las condiciones mundiales®®.

6 de agosto de 2019
7,07 CNH Ch.EI mal}rlco jedEMP de
2018 2019 1na se ha dado cuenta

de esta realidad y, tedrica-
mente, ha ideado un mo-
delo monetario que puede
optimizar la cantidad de
flujos de capital, reaccio-
nando segin sea necesario
a las condiciones del mercado mundial. Los dirigentes
del partido creen que el marco de «doble pilar» permite
que el sistema financiero de China se liberalice y la vez
proteja su economia nacional del choque.

Sin lugar a dudas, si este modelo monetario alternati-
vo tiene éxito, el BPC habra logrado un verdadero éxito
operacional. Sin embargo, la oportunidad de éxito se
aprovecha de un sistema financiero, basado en reglas, diri-
gido por Estados Unidos. A diferencia del délar estadou-
nidense, el yuan no tiene actualmente un impacto en los
flujos mundiales a nivel sistémico. No es una moneda de
reserva importante ni se considera una moneda mundial.
Por lo tanto, China puede participar en esta experimenta-
cién de controles de capital con consecuencias minimas.
Sino tiene éxito, el PCCh y el BPC pueden restablecer las
restricciones de los flujos de capital y protegerse contra
cualquier efecto interno perjudicial. Si tiene éxito, el mo-
delo monetario chino puede ofrecer una alternativa a los
paises en desarrollo. Esto puede dar lugar a un aumento
de la prominencia mundial del yuan, reforzar la posicién
de China en las instituciones internacionales y socavar la
influencia econémica de Estados Unidos en los paises en
vias de desarrollo. La ironia es que sin la actual estabili-
dad que ofrece Estados Unidos, el BPC seria incapaz de
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llevar a cabo tal experimento. Como se ha descrito en las

secciones anteriores, el BPC no ejecuta la politica mone-

taria como una institucidn independiente. M4s bien, la . -
P ’ China debilita su moneda para

aumentar el valor del délar de
EUA en el mercado mundial de
divisas, en relacién con el yuan.

direccién del PCCh la supervisa para apoyar los objetivos
estratégicos del partido. A su vez, sus politicas se orientan
alograr el cambio en el orden econémico internacional
que China ha deseado desde los afios setenta.

Dentro del arsenal monetario

En el plano nacional, el BPC tiene por objeto gestio-
nar el crecimiento de la oferta monetaria y de crédito
para producir condiciones que propicien un «crecimien-
to econdmico de alta calidad»*. Para lograr la influencia
y la prosperidad a través de los mercados internacionales,

el BPC garantiza que el tipo de cambio y las corrientes de
El costo para comprar bienes de

exportacién de Estados Unidos
aumenta en relacién con el
costo mas barato de la compra
de activos chinos.

capital promover4 la estabilidad en el comercio yla in-
versién extranjera®. En el sitio web del banco se enume-
ran los instrumentos monetarios disponibles para lograr
esos objetivos. Estos instrumentos de politica monetaria
«incluyen la proporcién de requerimiento de reservas, el
tipo de interés basico del banco central, el redescuento,
los préstamos del banco central, la operacion de mercado
abierto y otros instrumentos de politica especificados por

La guerra econémica, en resumen

Como condicién para ser admitidos en el Fondo Monetario Inter- Los ingresos por exportaciones de
nacional y en la Organizacién Mundial del Comercio, los posibles Estados Unidos disminuyen, junto con
miembros se comprometen a no manipular artificialmente sus la recaudacién de impuestos asociada,
monedas nacionales para obtener una ventaja comercial injusta a medida que disminuye la demanda
en los mercados mundiales. Este es un compromiso que China ha de bienes de Estados Unidos y

ignorado regularmente desde su admisién en esas organizacio- aumentan los ingresos de China.
nes. A fin de reducir el costo de los productos de China que se

venden en el extranjero, el Banco de China, que es un apéndice
del Gobierno y el Ejército Popular de Liberacién, ha debilitado

periddicamente el valor de su moneda de manera artificial como

medida expeditiva para obtener ventajas comerciales. El grafico

anterior (Tipo de cambio del délar estadounidense versus el

yuan externo chino, 2014-2019) destaca que a lo largo de 2019,

en respuesta a los esfuerzos de Estados Unidos para responsabi-
lizar a China de los acuerdos comerciales del pasado, asi como La caida de los Ingresos y la recaudacién
por obligar al cumplimiento de otros acuerdos, como el de no de impuestos debilitan la economia de
proporcionar patrocinio estatal al espionaje industrial, redujo Estados Unidos y la hacen dependiente de
artificialmente el valor del yuan (unidad monetaria basica china) los préstamos internacionales; los

para que se igualara a mas de siete yuanes por dolar de EUA,

principales prestamistas de Estados

haciendo que los productos chinos fueran mucho mas baratos en . |
4 P Unidos son los bancos chinos.

el mercado mundial. (Gréfico: Arin Burgess, Military Review)
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el Consejo de Estado»**. Algunos de ellos se aplican més
que otros, pero todos funcionan de manera concertada
para dirigir la liquidez, el crédito y los flujos en el sistema.

La proporcion de la reserva requerida. La propor-
ciéon de requerimiento de reserva (PRR) es el instru-
mento menos complicado y mds contundente del que
dispone el banco. Esta proporcién dicta la cantidad de
depésitos que los bancos deben mantener en relacién
con sus préstamos pendientes*. Mediante el efecto
multiplicador del dinero, una proporcién més baja am-
pliaria la oferta monetaria del Estado y una proporcién
mas alta la reduciria. Si se redujera la PRR, la liquidez
aumentaria porque los bancos comerciales tendrian
que mantener menos dinero en reservas y podrian
prestarlo a personas o empresas. El PCCh y el BPC pue-
den querer fomentar mds préstamos para combatir la
ralentizacion del crecimiento o para poner mds dinero a
disposicion de los proyectos patrocinados por el Estado.
El BPC puede afectar esta proporcion para todas las
instituciones financieras o para un grupo especifico.

La Iniciativa del Cinturén y la Ruta de la Seda de
China (BRI) es un proyecto de infraestructura destina-
do a establecer una nueva «ruta de la seda» a través de
la masa continental euroasidtica. Segin el Consejo de
Relaciones Exteriores, «el vasto conjunto de iniciativas
de desarrollo e inversién amplia considerablemente la
influencia econdmica y politica de China»*°. Estados
Unidos y otras naciones asidticas han expresado su te-
mor «de que la BRI pueda ser un caballo de Troya para
el desarrollo regional y la expansién militar encabeza-
dos por China»*". Como minimo, la recaudacion de
fondos y el desarrollo de estas rutas comerciales ayudan
a aumentar el uso del yuan a nivel mundial.

A diferencia de Estados Unidos, la banca comercial
en China estd dominada por los «Cuatro Grandes» ban-
cos estatales establecidos durante las reformas anterio-
res. Para financiar el BRI, las empresas publicas de China
han recurrido a estos bancos de propiedad estatal para el
grueso de su financiacién®®. Esto crea la oportunidad de
usar herramientas bancarias como la PRR para ayudar a
financiar estos proyectos estratégicos. Si los funcionarios
del partido determinan que quieren financiar mas pro-
yectos de BRI, se podria ordenar a los encargados de la
formulacion de politicas del BPC que reduzcan la PRR
para aumentar la cantidad de dinero disponible, permi-
tiendo asi que los bancos estatales concedan préstamos
a las empresas estatales para completar los proyectos

relacionados con la BRI. Desde 2018, el RRR ha sido re-
cortado ocho veces, y el recorte de enero de 2020 libero
US$ 115 mil millones en la economia®.

El proyecto mas infame de la BRI fue el Proyecto
de Desarrollo del Puerto de Hambantota en Sri Lanka,
financiado por el Banco de Exportacién e Importacion
de China, un banco de politicas subordinado al Consejo
de Estado. Este puerto estd situado estratégicamente en
el extremo sur de Sri Lanka con acceso al Océano Indico.
Aungque otros prestamistas se rehusaron a financiar el
proyecto alegando problemas de viabilidad financiera,
China estaba dispuesta a proporcionar los préstamos
necesarios para completarlo. El proyecto, como se espe-
raba, fue un fracaso comercial y Sri Lanka no pudo hacer
los pagos de su deuda. Como resultado de un acuerdo
negociado, China es ahora propietaria del puerto y de
aproximadamente 6070 hectédreas de tierras circun-
dantes durante los préximos noventa y nueve afios*.
Actualmente, Pekin promociona otros grandes proyectos
de desarrollo en paises en desarrollo como las Maldivas
y Djibouti, cuya deuda pendiente con China asciende al
30% y 80% de sus PIB nacionales, respectivamente®.

El tipo de interés preferencial y otros tipos de
préstamo del banco central. A partir de agosto de 2019,
el BPC anuncié el mecanismo de formacién del tipo de
interés preferencial de los préstamos (TIP) «para pro-
fundizar la reforma a fin de fortalecer el rol del mercado
en el establecimiento de los tipos de interés, aumentar
la eficiencia de la transmisién de los tipos de interés y
reducir los costos de financiacién»**. Esta tasa es fijada
por los bancos estatales, los bancos rurales y los bancos
con financiacién extranjera de manera similar a otras ta-
sas interbancarias. Aunque esto puede dar la impresion
de una mayor exposicion al mercado, los bancos deben
presentar las cotizaciones de los TIP dentro de unos po-
cos puntos basicos del servicio de préstamos a mediano
plazo (SPMP), que es fijado por el BPC. En realidad, el
TIP actta como una orientacién coordinada para los
prestamistas, sirviendo como referencia principal para
los préstamos bancarios y como punto de referencia
para los precios de los contratos de interés variable.

Ademds del TIP, el BPC afecta a las lineas de crédito
que tienen un impacto en las tasas de todo el sistema.
Estas formas de préstamo de los bancos centrales inclu-
yen el servicio de préstamos permanentes, el SPMP y el
servicio de préstamos con garantia prendaria. La princi-
pal diferencia entre ellos es el plazo de vencimiento. La
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linea de crédito permanente tiene por objeto satisfacer

las demandas temporales de liquidez de las instituciones
comerciales, de manera similar a la ventanilla de descuen-
to de la Reserva Federal, con vencimientos a un dia, siete
dias o un mes. El SPMP tiene como objetivo proporcionar
dinero base a los bancos comerciales o de politicas. Estas
lineas de crédito de tres meses a un afio ayudan a ajustar
los costos de financiamiento a mediano plazo de las insti-
tuciones financieras y a su vez la economia real. Por ulti-
mo, el servicio de préstamos con garantia prendaria es un
instrumento de préstamo a largo plazo que proporciona
grandes cantidades de financiacién para apoyar las princi-
pales esferas econdmicas y apuntalar a los rezagados®.

Mientras que el tipo de interés de la Reserva Federal
(coloquialmente, la tasa federal) es la principal herra-
mienta monetaria del armamento de EUA, no es el caso
de China. Como solo una herramienta disponible para el
BPC, los ajustes al TIP de China pueden no connotar el
mismo mensaje que un cambio equivalente en la tasa fe-
deral podria. Los cambios en la tasa federal pueden apli-
carse para estimular o frenar la inversién tanto a nivel
nacional como internacional. Sin embargo, dado que el
TIP y otros servicios son solo una herramienta a dispo-
sicién del BPC, se pueden hacer cambios mds pequenos
en un intento mds especifico de fomentar los préstamos a
las pequenas empresas o de afectar al tipo de cambio.

A diferencia del ejemplo mas ofensivo de la seccion
anterior, los cambios de tasa pueden contribuir a una
postura econdmica defensiva eficaz. Consideremos las
actuales tensiones comerciales. Entre los desafios en la
relacién comercial entre Estados Unidos y China, uno
de los més relevantes para este debate es el robo de la
propiedad intelectual en industrias futuras clave que
incluyen la robética y las comunicaciones e imdgenes
por satélite*. En un esfuerzo para efectuar un cambio
de comportamiento, la administracién del presidente
Donald Trump implement? tarifas sobre bienes chinos
de miles de millones de ddlares durante las negociaciones
comerciales. A través de cambios en el TIP y otras tasas,
Pekin puede intentar compensar el impacto de las tarifas
norteamericanas. Por ejemplo, si el BPC reduce el TP,
los inversores buscarian instrumentos que devengaran
mas intereses en otros lugares, lo que debilitaria el yuan
en relacion con otras monedas. Si el yuan es mds débil,
los productos chinos se vuelven relativamente mds bara-
tos para el mundo exterior, creando condiciones favora-
bles para los exportadores chinos. Ademds, el BPC tiene
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la capacidad de ofrecer tasas preferenciales especificas a
las empresas afectadas para crear condiciones internas de
préstamo favorables para estas empresas nacionales. En
total, el TIP y otras tasas de facilitacion ofrecen un me-
canismo para evadir los efectos de las tarifas destinadas a
disuadir el espionaje econémico de China.

Operaciones de mercado abierto. Las operaciones de
mercado abierto (OMA) consisten en préstamos con ga-
rantia a corto plazo y otros préﬁamos. Estas operaciones
se realizan mediante acuerdos de recompra, o acuerdos de
recompra inversa para ajustar la oferta de dinero de reser-
va. Las recompras ocurren cuando el BPC vende bonos a
corto plazo, eliminando la liquidez del mercado. Las re-
compras inversas hacen lo contrario, agregando liquidez al
mercado a través de la compra de bonos a corto plazo de
bancos comerciales. Mientras que los cambios en la PRR
se consideran acciones contundentes, las OMA son mds
precisas y tienen un impacto en un plazo temporal mas
corto. Actualmente, las recompras inversas de siete dias
son las mds utilizadas en la practica. Estas operaciones tie-
nen un impacto directo e inmediato en las condiciones de
liquidez interbancaria y se realizan casi a diario®.

Durante los dos primeros meses de 2020, el BPC ha
llevado a cabo operaciones de recompra inversa en once
fechas diferentes inyectando mas de 5.5 mil millones de
yuanes en la economia china*. La Reserva Federal de
EUA también lleva a cabo las OMA, pero estas ventas y
compras estdn directamente dirigidas a mantener la tasa
federal, que ya ha sido establecido. En China, el TIP y las
OMA son funciones monetarias independientes. Por lo
tanto, cuando se analizan las acciones del BPC, es necesa-
rio observar los cambios en todo el conjunto de herra-
mientas y considerar sus efectos netos. En otras palabras,
lo que puede parecer un cambio moderado en un instru-
mento puede ir acompanado de un gran cambio en otro,
lo que afecta significativamente a cualquier analisis. Las
OMA tienden a ser ese instrumento monetario auxiliar
que amplifica los cambios modestos en otros lugares.

En el pasado, el BPC realizaba las OMA solo dos veces
por semana. Hoy en dia, las OMA pueden ocurrir diaria-
mente*’. Esto nos alienta a preguntarnos por qué el BPC
necesita llevar a cabo esto con mas frecuencia. Algunas
sugerencias se relacionan con el aumento de las salidas de
capital de China, las intervenciones en el mercado para
estabilizar el yuan y los intentos constantes de interna-
cionalizar la moneda*. Las salidas de capital, cuando el
dinero nacional chino sale a los mercados extranjeros
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mientras se restringen las entradas, hacen que la oferta
monetaria de China se reduzca. Del mismo modo, cuan-
do el BPC intenta estabilizar el yuan frente a las presiones
inflacionistas, el banco central vendera délares de sus
reservas de divisas y comprara yuan. Una vez mds, esta
accion reduce la oferta de dinero. Sin una accién compen-
satoria para incrementar la liquidez, los mercados de cré-
dito se verian afectados y el crecimiento interno podria
verse sofocado. Desde la perspectiva de China, la gestion
adecuada de las salidas de capital y la estabilizacién de sus
tipos de cambio sin perturbar la economia nacional son
fundamentales para el objetivo a largo plazo del PCCh de
incrementar el rol del yuan en el mundo. Las OMA son el
instrumento monetario mas especifico para lograrlo.

Las herramientas de politica antes mencionadas for-
man el nicleo del conjunto de herramientas monetarias
del BPC. Los ejemplos ilustran algunos de los impactos
directos que estas herramientas tienen en los mercados
financieros en un esfuerzo para socavar o atacar di-
rectamente el orden financiero dirigido por EUA. Las
practicas de préstamos predatorias en los paises en via
de desarrollo socavan el papel de los bancos de desarro-
llo occidentales y conceden a China acceso a puertos y
regiones militarmente estratégicos. La manipulacion de la
moneda permite a Pekin eludir las consecuencias de sus
acciones y limita la eficacia de los esfuerzos de la diplo-
macia econdmica de EUA. Las reformas de liberalizacién
del mercado que aprovechan las oportunidades que ofre-
cen los mercados abiertos del mundo mientras limitan
el acceso alos mercados chinos se apoyan en el sistema
basado en normas para introducir fracturas en la econo-
mia mundial en beneficio de la gran potencia de China.

También hay que reconocer los efectos derivados de
aprovechar y socavar simultdneamente los principios *
del libre mercado, que ayudaron a impulsar a China

. .

convertirse en la segunda economia del mundo. Los fon-

dos soberanos de inversion de China, financiados porel

exceso de reservas de divisas acumuladas, en gran medida
gracias a su admisién en la Organizacion Mundial del

. 7 / »
Comercio, actdan como vehiculos para captar el acceso a

¢ -
Entre muchas iniciativas econdmicas, China estd desarro-
llando un sistema de criptodependencia basado en Pekin
que espera que socave y sustituya al actual sistema mo™ = «*
netario mundial basado en el délar de EUA. (Elementos
graficos de Freepik, www.freepik.com; gréfico compues-
to: Arin Burgess, Military Review) ; .
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la tecnologfa y la propiedad intelectual de EUA*. El desa-
rrollo y la financiacién del Banco Asidtico de Inversiones
en Infraestructura desafian el papel del Banco Mundial
en el extranjero cercano de China*®. Més cerca del frente
interno de EUA, las condiciones financieras preferencia-
les concedidas a los «campeones nacionales» chinos en la
industria del acero han incentivado la sobreproduccion
y han repercutido en los empleos en la industria manu-
facturera estadounidense y en los precios del acero®. Las
compras de bienes raices por parte de ciudadanos chinos
adinerados, que ascenderdn a mds de US$ 30 mil millo-
nes en 2018, han distorsionado los precios de la vivienda
en muchas comunidades de EUA®. En ultimo lugar, el
Ministerio de Educacion de China financia actualmente
ochenta y seis Institutos Confucio en universidades de
EUA para «enseniar el idioma chino y promover la cultu-
ra», una herramienta de poder persuasivo fundamental®.
En total, el armamento monetario del BPC ha de-
mostrado la capacidad de «hacer armas» de la politica, la
financiacién y el poder econémico en mdltiples dominios.
Convertir eficazmente esta informacién en inteligencia
requiere que los estrategas de EUA miren la suma total de
las acciones econdmicas de China, en vez de evaluar los
objetivos de las politicas individuales. Seria un ejercicio
desafiante e imprudente analizar las acciones de BPC de
forma aislada. Para complicar aun més este andlisis, el
BPC histéricamente ha utilizado multiples instrumentos
monetarios para afectar los objetivos de una sola politica.
Sin embargo, el contexto proporcionado por las declara-
ciones de la PCCh, el entorno financiero internacional
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y los objetivos econdmicos regionales pueden ayudar a
transformar una accién de politica monetaria aparente-
mente inocua en una vision estratégica mas amplia.

Perspectiva estratégica

El sistema financiero internacional se caracteriza por
la existencia de agentes econdmicos e instituciones que
facilitan las corrientes de capital y el comercio mun-
dial. Ostensiblemente dirigen y regulan este sistema
instituciones como el Fondo Monetario Internacional,
el Banco Mundial y la Organizacién Mundial del
Comercio. Sin embargo, en realidad la Reserva Federal
de EUA y sus decisiones de politica monetaria ejercen
una autoridad impresionante en este ambito. El papel
del délar de EUA como «un marcador clave en los regi-
menes cambiarios y como moneda de reserva esencial»
ha elevado la capacidad de Estados Unidos para ejercer
su influencia y proteger sus intereses de seguridad na-
cional a través de los mercados financieros®*. El papel y
la hegemonia del délar en los mercados de petréleo son
fundamentales para el poder del délar®”.

Tras los intentos fallidos en el pasado, China lanzé
con éxito un contrato de futuros de petréleo crudo (de-
nominado coloquialmente el petroyuan). Se introdujo en
la Bolsa Internacional de Energia de Shanghdi en marzo
de 2018, y parece que los comerciantes internacionales
se han mostrado receptivos a este instrumento®. En
Singapur y Dubai, el volumen comercial del petroyuan
ha superado los futuros de petrdleo denominados en
dolares®”. Por ahora, este volumen comercial sigue sien-
do muy inferior al de los futuros de crudo Brent y West
Texas Intermediate, pero es una sefial de la traccién de
los esfuerzos de China para competir en los mercados de
petréleo denominados en ddlares y dominados por ellos.

El resultado natural del aumento del comercio de
futuros de petrdleo denominados en yuanes es una ma-
yor internacionalizacién del yuan y un creciente desafio
al orden econémico denominado en ddlares. Un yuan
comercializado mas globalmente daria a China un mayor
control sobre su economia y las economias de su extran-
jero cercano. Hoy en dia, el estatus casi hegemonico del
dodlar le permite servir como moneda mundial. Por ello,
muchas exportaciones de China se cotizan en contra-
tos en ddlares de EUA y sus fondos de inversién en el
extranjero también se recaudan en délares. Pero si Pekin
tiene éxito en hacer del yuan una moneda global a través
de esfuerzos como el petroyuan, ofreceria un impulso
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econdémico atin mayor a la segunda economia mas grande
del mundo. Se reducirian los costos de transacciéon para
las empresas chinas, aumentaria la influencia econémica
de China en relacién con Estados Unidos y Pekin estaria
empoderado y mejor equipado para ofrecer una alterna-
tiva al sistema financiero internacional que actualmente
se basa en las normas norteamericanas y occidentales. A
tal fin, el rastreo e identificacién de las iniciativas de poli-
tica monetaria del BPC que repercuten en las corrientes
de capital —haciendo el yuan mas atractivo para los
inversores, aumentando su uso en los mercados de pro-
ductos bésicos o incrementando la cantidad de comercio
denominado en yuanes— indican la intencién de China
de socavar el sistema financiero actual con el tiempo.
Afortunadamente, no es una tarea sencilla. Por
ejemplo, examinemos un escenario en el que el PCCh
dirige al BPC a hacer el yuan mds atractivo para los
inversores extranjeros. Para lograr esto, el BPC debe
disminuir la oferta de dinero para crear una apreciacién
del tipo de cambio. Las herramientas especificas de po-
litica monetaria empleadas serian un mayor coeficiente
de requerimiento de reserva o las recompras en el mer-
cado abierto. Al principio, la moneda se volveria mas
atractiva y se apreciaria, lo que daria lugar a un flujo de
capital positivo. Entonces, debido a la apreciacion de la
moneda, las exportaciones se volveran relativamente
caras para los consumidores extranjeros y podrian tener
un impacto negativo en la economia nacional, lo que
requeriria mas medidas para contrarrestar estas poli-
ticas. Sin embargo, la constante manipulacion del BPC
tendra consecuencias de mercado no deseadas fuera
del control del PCCh. A saber, la inestabilidad del yuan
en los mercados de divisas debilitard la confianza de los
inversores. Este debilitamiento subvertird las mayores
ambiciones del PCCh y del BPC de internacionalizar el
yuan, a pesar de sus intenciones en sentido contrario.
Otro factor a favor de Estados Unidos es que, por
ahora, el yuan chino no estd en condiciones de ser una
alternativa viable al délar. En primer lugar, el yuan ocupa
el sexto lugar entre las reservas mundiales de divisas,
que comprenden solo alrededor del 2 % de las reservas
mundiales®®. En segundo lugar, los mercados internos de
China «no son lo suficientemente profundos o liquidos
como para absorber grandes flujos mundiales»*”. Para
que el yuan se convierta en una moneda mundial, el BPC
y el sistema chino tendrian que someterse a reformas
de mercado y de Gobierno mucho mayores. Al mismo
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tiempo, Estados Unidos sigue siendo considerado la
economia mas fuerte del mundo. El noventa por ciento
del comercio de divisas se realiza en ddlares, casi el 40 por
ciento de la deuda mundial estd denominada en délares y

financiero internacional.

un tercio del PIB mundial es generado por paises con mo-
nedas fijas al délar®. Como tal, un esfuerzo por los chinos
para utilizar la politica monetaria a fin de bifurcar el
sistema financiero mundial, uno supervisado en parte por
Estados Unidos y el otro por China, en un solo asalto eco-
ndémico estaria severamente limitado por el afianzamien-
to del mundo en el sistema dirigido por Estados Unidos.
Es mds probable que China emplee tactica y operacional-
mente la totalidad de su armamento monetario durante
un largo periodo de tiempo para cambiar gradualmente el
centro de gravedad econémico internacional.

Conclusion

La zona de combate en la guerra moderna se ha
expandido al d&mbito econdmico. Para conservar el
poder de Estados Unidos, es estratégicamente necesario
que Estados Unidos y la Reserva Federal mantengan
su influencia sobre el sistema financiero internacional.
Ademds, como se sugiere en este articulo, tener en cuenta
las medidas del BPC relativas al mantenimiento o el
debilitamiento de la estructura del sistema econdmico
internacional puede indicar las intenciones del PCCh de
aplicar la politica monetaria con fines estratégicos. Por el
momento, es probable que Estados Unidos siga tenien-
do el control. Mantenerlo a largo plazo requerird una
accion orientada al futuro en la escena internacional. Para

Para conservar el poder de EUA, es estratégica-
mente necesario que Estados Unidos y la Reserva
Federal mantengan su influencia sobre el sistema

lograrlo, Estados Unidos debe ser el principal defensor de
los mercados abiertos y las practicas de comercio justo, y
debe fomentar las relaciones comerciales existentes y nue-
vas. Retirarse, o incluso la apariencia de dar un paso atras

del mercado mundial daria espacio para que surgiera un
liderazgo alternativo. El liderazgo militar de EUA debe
estar listo para definir sus operaciones para apoyar estas
necesidades estratégicas. Para ser capaces de desarrollar
operaciones en estos términos, los lideres emergentes y
actuales deben ser versados en los principios de la guerra
econdmica. Los comandantes del Ejército de Liberaciéon
Popular han escrito que el nuevo concepto de armas hara
que tanto la gente comin como los militares se sorpren-
dan enormemente por el hecho de que las cosas comunes
que estan cerca de ellos también pueden convertirse en
armas con las que hacer la guerra. Creen que algunas
personas se despertardn por la manana y descubrirdn con
sorpresa que bastantes cosas suaves y amables han empe-
zado a tener caracteristicas ofensivas y letales®.

Silos Estados del mercado mundial creen que
Estados Unidos ya no proporciona liderazgo econémico,
las mismas estructuras que han establecido y financia-
do el poder de Estados Unidos pueden ser utilizadas
como armas contra la nacién. La Conferencia Central
de Trabajo Econémico del proximo diciembre podria
ser utilizada por el PCCh y el BPC para planificar y
cultivar las relaciones econémicas para lanzar y sostener
un canal financiero alternativo. Sin un disparo, Estados
Unidos podria despertar a un sistema que es corrosivo
para su forma de vida econdmica, social y politica. H
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