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Introducción

En 2022, la Argentina firmó un memorándum de entendimiento 
con la República Popular de China para integrar formalmente la 
“Iniciativa de la Franja y la Ruta” (ifr). La incorporación de la Ar-
gentina es de importancia significativa, ya que Beijing espera que 
sirva para atraer hacia la iniciativa a los otros dos grandes actores 
de la región, México y Brasil. El gobierno argentino sostiene que 
la firma del acuerdo posibilita el desembolso de inversiones por 
más de 24 mil millones de dólares. Sin embargo, una estrategia de 
crecimiento motorizada por préstamos e inversiones extranjeras se 
presenta como un problema para un país como este cuya econo-
mía se encuentra marcada por los déficits en su balanza de pagos 
y por problemas en la sustentabilidad de su deuda. Además, la ló-
gica espacial del capital chino en el país lo coloca en el centro de la 
disputa geopolítica con los  EUA por el control de América Latina.

La incorporación de la Argentina a la ifr se da en un escenario 
internacional caracterizado por el caos sistémico (Arrighi y Silver, 
2001), producto de la crisis señal del ciclo de acumulación nor-
teamericano y del debilitamiento relativo de su hegemonía (Dabat 
Latrubesse y Leal Villegas, 2019). El ascenso económico y políti-
co de China marca el inicio de una nueva bipolaridad ascenden-
te (Sanahuja, 2020), en la que América Latina aparece como una 
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región en disputa. La presencia económica de China –tanto en el 
comercio como en inversiones de capital– está reconfigurando la 
dinámica productiva global y acrecienta la puja por el control de 
recursos naturales estratégicos. Esto se expresa en una creciente 
polaridad entre proyectos económicos y políticos antagónicos, 
aunque no necesariamente excluyentes. Dicho escenario de in-
certidumbre regional e internacional se presenta como un doble 
interregno (Fernández y Sidler, 2022) en el cual los estados se en-
cuentran tensionados por alinearse en uno u otro bando. En este 
contexto, el despliegue de la ifr, el incremento de los flujos finan-
cieros y la radicación de diversos proyectos productivos por parte 
de capitales chinos en la región, han llevado a algunos autores a 
hablar de una nueva globalización con características chinas (Liu, 
Dunford y Gao, 2018; Sun y Grimes, 2018; Valderrey, Montoya, y 
Sánchez, 2020).

China aparece como un socio estratégico para los países de 
América Latina (Wanming 2015; Yu, 2015), siendo portadora de 
inversiones y presentando una alternativa a las redes financieras in-
ternacionales de Occidente. Dentro del contexto regional, la Argen-
tina emerge como un caso de interés para dar cuenta de las distintas 
dimensiones de esta disputa geopolítica. El país ha fortalecido sus 
vínculos diplomáticos, comerciales y financieros con China, segun-
do socio comercial, después de Brasil (indec, 2021). El crecimiento 
económico inestable y los altos niveles de pobreza persistentes, así 
como los altos porcentajes de inflación complican el desarrollo eco-
nómico del país. En este contexto, atraer capital extranjero ha sido 
una de las prioridades del Estado, particularmente necesaria en los 
sectores de infraestructura, claves para mejorar y diversificar las ca-
pacidades exportadoras (Saguier y Seoane Vila, 2021). Las expor-
taciones argentinas se han concentrado en las últimas décadas en 
el dinamismo de su sector primario, donde se destaca el complejo 
agroindustrial ligado al cultivo y procesamiento de la soja. También 
ocupan un lugar significativo la minería y los hidrocarburos, todos 
sectores relacionados con la demanda del mercado chino.

Sin embargo, la puesta en marcha de los proyectos relativos a 
la ifr implica un proceso de endeudamiento bilateral bajo el pre-
dominio de un nuevo actor geopolítico en la región. Esto puede 
ser un problema para la Argentina, que presenta niveles de endeu-
damiento elevados con los organismos financieros de crédito que 
responden a Occidente, lo que ha llevado a la renegociación de sus 
compromisos actuales de deuda. Esta debilidad económica que se 
expresa en déficits crónicos de la balanza de pagos influye en el 
margen de maniobra que posee el país para el desarrollo de una 
política económica soberana y se presenta como una puja en la 
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orientación del país por alinearse con uno u otro bando, o perma-
necer como no alineado (Saguier y Seoane Vila, 2021).

La presencia de nuevos actores extranjeros puede horadar el 
margen de maniobra y la capacidad de tomar decisiones en res-
guardo de los intereses nacionales. Sin necesariamente implicar 
que dicho vínculo transite ineluctablemente por una reedición de 
los obstáculos al desarrollo asociados a la dependencia, la incor-
poración de ese actor abre un interrogante sobre la fortaleza en-
dógena con que el espacio argentino intenta compatibilizar dicho 
vínculo con una estrategia de desarrollo autónoma.

En el presente trabajo analizamos la incorporación de la Argen-
tina a la ifr en el marco de la creciente inestabilidad del escenario 
internacional marcado por la disputa entre  EUA y China. Para ello, 
primero caracterizamos dicho escenario en el marco de la fase fi-
nanciera del ciclo sistémico de acumulación norteamericano. En se-
gundo lugar, realizamos una breve descripción de qué es la ifr. En 
tercer lugar, analizamos cómo China garantiza el despliegue mate-
rial de la ifr. En cuarto lugar, tomamos el caso de la presencia de los 
capitales chinos en la Argentina, analizando la forma que adquieren 
y el marco institucional en que operan. Por último, aventuramos al-
gunos escenarios futuros para el país y la región.

A través de dicho recorrido procuramos aportar elementos que 
permitan identificar las características que asume para el caso ar-
gentino la creciente presencia comercial, financiera e inversora de 
China bajo su liderazgo de la nueva y cíclica expansión material, 
expresada más fielmente por la ifr.

Los ciclos sistémicos de acumulación: 
la lógica espacial del capital y la disputa 
geopolítica en América Latina

A partir de una mirada de larga duración sobre el desarrollo del 
capitalismo y tomando como unidad de análisis el sistema-mundo, 
Arrighi desarrolla su teoría de los ciclos dentro del sistema-mundo 
capitalista. Los ciclos sistémicos de acumulación comienzan cuan-
do un Estado territorial introduce una forma innovadora de reor-
ganizar el capitalismo que le otorga una ventaja productiva, la cual 
a su vez lo coloca en el centro de la producción material y eventual-
mente lo catapulta hacia el ejercicio del poder hegemónico sobre 
todo el sistema.

Un ciclo sistémico de acumulación se compone de dos fases, 
una primera de expansión material ligada a la acumulación me-
diante la producción y comercialización de bienes, que finaliza 
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cuando los mercados se ven saturados y conduce a una caída de la 
tasa de ganancia. En la segunda fase, el centro de la acumulación se 
desplaza de la producción material hacia la valorización financie-
ra. Así, las altas finanzas predominan dentro del bloque de clases 
en el país hegemónico y manipulan los servicios financieros para 
sostener y ampliar la ganancia capitalista. Una creciente porción 
del capital dinero se libera de su forma mercancía y la acumulación 
se genera mediante mecanismos financieros (Robinson, 2011).

Los ciclos de expansión financiera son el resultado de dos ten-
dencias complementarias, la sobreacumulación de capital y la 
intensa competencia interestatal por el mismo. Los capitalistas 
responden a la sobreacumulación mediante el atesoramiento de 
capital en forma de dinero (Arrighi y Silver, 2001: 32). En la fase 
otoñal de los ciclos sistémicos, los capitales de la potencia hege-
mónica optan por la valorización financiera como medio principal 
para la acumulación. Esto es posible gracias al control que tienen 
sobre las altas finanzas y el sistema financiero en general.

El ciclo sistémico de acumulación de los Estados Unidos in-
ternalizó los costos de transacción mediante el despliegue de sus 
empresas transnacionales y estableció las instituciones financieras 
internacionales necesarias para garantizar la expansión del capital 
financiero a escala planetaria, garantizando y protegiendo sus ga-
nancias dentro del sistema interestatal. Para ello, creó instituciones 
de poder global como el Fondo Monetario Internacional, el Ban-
co Mundial y la Organización Mundial del Comercio, junto con el 
predominio del dólar estadounidense como la principal moneda 
de reserva de valor internacional. Es así que sus capitales logran 
“cosechar” beneficios mediante la extracción de excedente de otros 
espacios geográficos, la deslocalización y tercerización de la pro-
ducción material mediante créditos y la inversión extranjera direc-
ta. Dicho proceso acelera y modifica la especialización productiva 
y la división internacional del trabajo, lo que implica cierto grado 
de colaboración entre los estados. Por otro lado, habilita un proce-
so de emulación que posibilita a ciertos estados competir en la es-
fera de la producción con la potencia hegemónica. Eventualmente, 
la cooperación da lugar a la rivalidad ascendente, producto de la 
competencia en el mercado, lo que excede las capacidades de regu-
lación del sistema y genera un proceso de caos sistémico (Arrighi 
y Silver, 2001: 34).

Este es el momento que atraviesan actualmente las relaciones 
entre China y los  EUA Producto de su expansión material y gracias 
a la cooperación inicial durante el proceso de emulación, China se 
ha convertido en la principal potencia comercial del planeta. Para 
ello se ha servido, en parte, del financiamiento de capitales trans-
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nacionales para fomentar y consolidar su fase de expansión mate-
rial, gracias al aprovechamiento de su abundante oferta de trabajo 
(Harvey, 2007; Hung, 2016). China se convirtió en el centro diná-
mico de la producción capitalista mundial y su innovación institu-
cional característica representa el predominio de una nueva forma 
de organizar el capital en monopolios estatales. Dicho predominio 
de las empresas estatales chinas sobre el conjunto de la economía 
no solo se traduce en sus ganancias sino que se constituye en pa-
lancas centrales de la ejecución de las políticas públicas estatales 
(Song, 2018). Los bancos estatales chinos se convirtieron así en los 
agentes principales de la internacionalización del capital chino.

Debido a la fase de expansión material que atraviesa China, sus 
flujos de capitales hacia el extranjero están motorizados principal-
mente por el crecimiento económico (Horn, Reinhart, y Trebesch, 
2021). Las altas tasas de crecimiento de su producto y su economía 
desequilibrada y sobregirada de inversiones (Pettis, 2022), han ge-
nerado un proceso en el que el capital se acumula en existencias 
no vendidas que se traducen en pérdidas, capacidades productivas 
ociosas y en un exceso de liquidez que no encuentra inversión ren-
table. Esta crisis de sobreacumulación busca su resolución median-
te un ajuste espacio temporal, denominado “solución espacial”. La 
misma opera a través de dos instrumentos, en primer lugar, la de-
mora temporal en la que se utiliza el capital excedente para abrir 
nuevos espacios y desplegar en ellos la infraestructura necesaria. 
En segundo lugar, opera la ampliación de la escala, que apunta a 
la utilización de capital excedente para financiar combinaciones 
novedosas de capital que resultan rentables gracias a la expansión 
geográfica (Arrighi, 2005).

La producción de espacio es una de las características princi-
pales del sistema capitalista y una condición fundamental para la 
formación y el alcance global del capitalismo como sistema. Para 
que el capital se pueda desplazar sobre el espacio en busca del 
máximo beneficio posible es condición pretérita que cierto tipo de 
infraestructura se inserte en el mismo. Es decir que, la acumula-
ción de capital depende de que una parte considerable se inserte 
de manera material en el territorio en forma de capital fijo tanto en 
ferrocarriles, como carreteras y puertos (Arrighi, 2005).

La ifr puede comprenderse en el marco de este tipo de proceso. 
Para el caso de China, es el Estado el que conduce a los capitales 
en búsqueda de oportunidades de inversiones en el exterior (Ye, 
2019). Los poderosos monopolios estatales orientan este proceso 
unido a su lógica geopolítica y espacial en el marco de la dispu-
ta con los  EUA (Miranda, 2018). Esta estrategia tiene su talón de 
Aquiles en que las redes del sistema financiero internacional están 
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controladas por los  EUA China corre el riesgo de que sus ganan-
cias extraordinarias, producto de sus exportaciones (expansión 
material), queden capturadas por la lógica de valorización finan-
ciera ligada al ciclo otoñal de la economía capitalista centrada en 
los  EUA Es por ello que China construye sus propias redes de flu-
jos de capitales transnacionales y, desde allí, apunta a la disputa 
por el control de la economía mundial.

Este fenómeno es parte de una estrategia geopolítica motoriza-
da por los capitales y el Estado chino, que algunos autores deno-
minaron globalización motorizada por el Estado (Ye, 2020), cuya 
expresión política concreta se materializa en la ifr. Dicha estrate-
gia implica la expansión de una lógica territorial de las inversiones 
extranjeras directas para garantizar el acceso y control a recursos 
estratégicos. Es en esta lógica que el capital opera modificando el 
espacio para servir a las necesidades de la acumulación. Desde esta 
óptica geopolítica y espacial –los países en vías de desarrollo en 
general y América Latina en particular– se convierten en espacios 
neurálgicos dentro de esta disputa alterando los márgenes de au-
tonomía que pueden ejercer para obtener beneficios económicos.

Aparecen así dos lógicas contrapuestas y en tensión en América 
Latina y en la Argentina. Una asociada a un endeudamiento liga-
do a los capitales y organismos financieros internacionales bajo la 
égida norteamericana que ha favorecido lógicas de valorización 
financiera y procesos de carry trade (Rua, 2021), propios de la fase 
financiera actual del ciclo de acumulación sistémica en decadencia 
de los  EUA; y otra lógica asociada a un ciclo de endeudamiento 
para la inversión material interesada en enterrar capital, particu-
larmente en infraestructura, ligada a los intereses geopolíticos de 
China. En este escenario, el ingreso de la Argentina en la ifr consti-
tuye un parteaguas de la iniciativa en la región.

¿Qué es la “Iniciativa de la Franja y la Ruta”?

La ifr es un proyecto que apunta a consolidar un conjunto de obras 
de infraestructura principalmente en materia de transporte con el 
objetivo de fomentar el flujo de bienes, servicios, capitales y per-
sonas dentro de los países involucrados. La iniciativa está ligada a 
los objetivos políticos propuestos por el xviii Congreso del Partido 
Comunista de China (pcch) de realizar “el gran rejuvenecimiento 
de la nación China” y “la comunidad de futuro compartido” (Shinn 
y Eisenman 2020).

La iniciativa busca la construcción y puesta en marcha de un 
Cinturón Económico de la Ruta de la Seda y la Ruta Marítima de 
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la Seda del siglo xxi que conectaría China con África y Europa por 
tierra y por mar. El centro de la iniciativa radica en la zona de in-
fluencia inmediata de China y apunta también a garantizar su po-
lítica de seguridad colectiva (Freeman, 2020).

Sin embargo, esta iniciativa ha despertado tanto esperanzas 
como sospechas respecto de las intenciones que existen detrás de 
la misma. Por un lado, están aquellos que señalan a la iniciativa 
como una nueva ronda de la globalización promovida por China 
en respuesta a un contexto internacional marcado por la muerte 
del proyecto de la globalización (García-Herrero y Tan, 2020). La 
ifr ha sido recibida con expectativa por los países en vías de de-
sarrollo como medio para alcanzar sus objetivos de crecimiento y 
desarrollo económico (Gallagher, Irwin y Koleski, 2012). Por otro 
lado, se señalan los riesgos que acarrean los compromisos de deu-
da con China. La idea de que China está comprando al mundo (No-
lan, 2012) y la posibilidad de caer en una nueva trampa de deuda 
(Morris, Parks y Gardner, 2020; Singh, 2020) son reflejos del mo-
mento de incertidumbre global en el que se produce esta ronda de 
inversiones y en las sospechas que despierta la intrínseca relación 
entre los prestamistas de capitales y el Estado chino.

La preocupación por parte de los países de América Latina es 
entendible en un continente cuya historia está marcada por la pre-
sencia económica, política y militar de grandes potencias. Esta mi-
rada geopolítica cobra relevancia debido a la posibilidad de la re-
creación de nuevas relaciones asimétricas marcadas por el peso de 
la deuda externa (China como factor externo) y a la vulnerabilidad 
de los Estados de la región frente a los intereses de las corporacio-
nes extranjeras que operan en sus territorios (China como factor 
interno). Estos dos factores podrían dejar a los Estados vulnerables 
frente a la influencia económica y política de China. Los mecanis-
mos de crédito que utilizan los capitales chinos son relevantes para 
comprender su influencia presente y futura.

¿Cómo presta China?

El total de los activos chinos en el exterior en términos de inversión 
extranjera directa y préstamos bancarios alcanza un total del 8% 
del pbi mundial (Gelpern, Horn y Trebesch 2021). Es importante 
distinguir que la inversión extranjera directa refiere a la adquisi-
ción o puesta en marcha de un proyecto productivo por parte de 
una firma china en el país de destino, mientras que los créditos 
refieren a los préstamos que realizan entidades bancarias chinas 
para la financiación de proyectos en países extranjeros, en los que 
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pueden estar involucradas o no firmas chinas. Los préstamos chi-
nos ayudaron a financiar grandes proyectos de infraestructura, 
energía y minería en más de cien países en vías de desarrollo, lo 
que podría tener un impacto positivo en el crecimiento económi-
co y en la prosperidad social (Horn et al., 2021). En 2014, China 
se convirtió en un prestamista neto por primera vez en su historia 
(Casanova, García-Herrero y Xia, 2018). La cantidad de préstamos 
que China concedió a los países en vías de desarrollo supera a la de 
otros prestadores bilaterales y solo podría compararse con el rol 
que ocupa el Banco Mundial (Morris et al., 2020).

El Ministerio de Relaciones Exteriores de China afirma que la ifr 
no es una iniciativa en solitario, sino que constituye una sinfonía 
mancomunada entre todos los países que la conforman (Ministry of 
Foreign Affairs, 2015). Sin embargo, es necesario resaltar que este 
proyecto no constituye un nuevo organismo internacional y que la 
pertenencia de los países a la iniciativa no implica que los mismos 
tengan una opinión en su diseño o implementación. Tampoco exis-
ten instituciones multilaterales de consulta o coordinación. Todos 
y cada uno de los proyectos dependen de la negociación biliteral 
entre China y el país involucrado. La adhesión de los países a la ini-
ciativa no es condición para recibir inversiones chinas, aunque el 
país promueve que cada vez más socios se adhieran. Esto refuerza la 
lectura de que la ifr es la síntesis y continuidad de un conjunto de 
iniciativas previas por parte de diferentes agencias estatales chinas 
basado en la “diplomacia de infraestructura” (Ye, 2019).

Con el objetivo de motorizar la ifr, China constituyó el “Fondo 
de Inversión de la Iniciativa de la Franja y la Ruta”, designó al aiib 
como el agente principal para motorizar los créditos necesarios, 
así como también decidió la participación del Banco de Desarrollo 
de China y el Banco de Exportaciones e Importaciones de China 
(Malik, 2018). La participación activa del sector bancario estatal 
como motor de la ifr garantiza el acceso al crédito para los proyec-
tos (algo que no siempre fue posible en otros intentos de diploma-
cia de infraestructura) y sirve como mecanismo para redireccionar 
el capital hacia otros espacios geográficos, a la vez que garantiza 
contratos a las empresas chinas en nuevos mercados y fortalece los 
intereses de China en el exterior.

La gran mayoría de los préstamos hah sido realizados por ban-
cos estatales, como el Banco de Desarrollo de China y el Banco de 
Exportaciones e Importaciones de China (Gelpern et al., 2021). Es-
tos organismos no hacen públicos los términos y cláusulas de sus 
contratos, lo que hace difícil obtener datos fehacientes del valor o 
los montos totales de deuda que un país tiene con China (Horn et 
al., 2021). Por lo que los términos y condiciones de los préstamos 
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son definidos en el marco de cada acuerdo particular, abarcando 
desde créditos sin intereses hasta tasas comerciales de mercado. 
Cada convenio puede variar según el poder de negociación de cada 
socio de la ifr y el interés particular del agente crediticio y del go-
bierno de China en que el proyecto se realice.

Los países endeudados asumen riesgos asociados a las variacio-
nes en el tipo de cambio dado que los créditos suelen estar valua-
dos en dólares o en rmb. Sin embargo, obviando casos particulares, 
la mayoría de los países involucrados en el proyecto de la ifr que 
recibirían financiamiento no correrían riesgos en términos de sus 
compromisos de deuda. Por ejemplo, los préstamos chinos en Áfri-
ca no son los principales causantes de los problemas de deuda que 
atraviesan estos países (Eom, Brautigam y Benabdallah, 2018). En 
general los montos que implica llevar adelante los proyectos de la 
ifr están dentro de los niveles de inversión promedio de los países 
(Gelpern et al., 2021).

Los flujos de capitales chinos hacia el exterior: lógica espacial 
fragmentaria y nuevas redes de financiamiento global

China se convirtió en el principal inversor de los países en vías 
de desarrollo, financia cientos de proyectos de infraestructura en 
más de 140 países alrededor del planeta (Singh, 2020). Uno de 
los principales atractivos de los créditos chinos es que los mismos 
son otorgados sin condicionamientos extraeconómicos (Halper, 
2010). Este tipo de financiamiento sin condicionantes marca un 
claro contraste con las prácticas de los organismos financieros 
ligados a Occidente que, como parte de su ayuda a los países en 
vías de desarrollo, imponen un conjunto de políticas económicas 
(Reinsberg et al., 2019). Los países de la periferia y la semiperiferia 
ven con buenos ojos la existencia de una fuente de crédito que, en 
principio, no exige nada a cambio.

China busca construir sus propias redes financieras de crédito 
internacional y en este proceso despliega diversos instrumentos. 
Dentro de estos podemos encontrar los acuerdos temporales de 
cambio recíproco, los llamados swap-lines, que se establecen en-
tre el Banco del Pueblo de China y los bancos centrales de otros 
países. Para 2018, China tenía firmado acuerdos de este tipo con 
al menos cuarenta bancos centrales por un monto total de 550 mil 
millones de dólares (Horn et al., 2021). Esta es la red de swap más 
grande de todo el planeta y forma parte de los esfuerzos de China 
por internacionalizar el rmb como moneda de reserva global. En la 
región de América Latina, China ha firmado este tipo de acuerdos 
con Brasil, la Argentina y Chile. Para el caso argentino, la deuda 
del swap alcanza los 18 mil millones de dólares (Briceño y De Hur-
tado, 2020).
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En el caso de los préstamos bilaterales, conocer el total de los 
montos en el exterior puede ser un desafío debido a que los mis-
mos son acuerdos entre particulares. Los convenios de inversión se 
realizan en foros bilaterales entre China y el país deudor, la ejecu-
ción de los préstamos no se realiza de gobierno a gobierno, sino 
mediante la intermediación de entidades estatales chinas (bancos) 
y las entidades locales ligadas al desarrollo del proyecto a financiar, 
las cuales pueden ser empresas estatales o privadas o joint ventures, 
creadas para el caso (Gelpern et al., 2021).

Si bien en 2015 China comenzó a reportar al Banco Internacio-
nales de Pagos, se niega a dar a conocer el contenido de los conve-
nios de préstamos bilaterales. Esto sucede porque explícitamente 
está construyendo su propia red de financiamiento internacional 
desligada del control de los organismos internacionales de crédito. 
Es tan así que, en algunos convenios desclasificados se ha incorpo-
rado la cláusula de “no al Club de París”, donde la nación deudora 
se compromete a no involucrar a los países acreedores del Club ni 
su normativa como mecanismos para renegociar pagos (Horn et 
al., 2021).

Los bancos estatales chinos son más propensos a utilizar fi-
deicomisos, gravámenes y cuentas especiales que cualquier otro 
prestamista global. Las prácticas de colateralización son variadas 
dependiendo de la institución a la que se observe. Las formas más 
comunes de asegurar el repago, utilizadas en la mayoría de los con-
tratos, son los fideicomisos o las cuentas especiales. Los deudores 
soberanos se comprometen a mantener y fondear una cuenta ban-
caria, ya sea en las instituciones que otorgan el préstamo o en un 
banco aprobado por el prestador. Esta cuenta se utiliza para direc-
cionar los ingresos del proyecto a financiar. Los contratos sostienen 
que estas cuentas bancarias son parte del proceso de repago del 
crédito, pero en la práctica sirven como un dispositivo de seguri-
dad en favor del prestamista (Gelpern et al., 2021). Esta estrategia 
de préstamo circular busca minimizar el riesgo de default sobre 
sus créditos (Horn et al., 2021).

El uso de estos mecanismos puede traer aparejados múltiples 
desafíos dado que gravan recursos escasos para los países como las 
divisas y los ingresos fiscales. Los mecanismos ocultos que operan 
para garantizar el flujo de ganancias hacia este tipo de cuentas es-
peciales impiden obtener una medida exacta y precisa de la susten-
tabilidad de la deuda soberana. El control sobre el flujo de divisas 
puede otorgar al acreedor (en este caso China) un poder conside-
rable de negociación por sobre el deudor, lo que puede transfor-
marse en un mecanismo de apalancamiento político en el marco 
del préstamo bilateral.
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Los prestamistas chinos retienen para sí la capacidad de cance-
lar los créditos y exigir el pago total de la deuda por una gran varie-
dad de motivos y circunstancias. Entre los distintos mecanismos de 
coerción que existen dentro de los contratos de créditos bilaterales 
se incluyen cláusulas respecto al default cruzado, la cancelación de 
la deuda y de estabilización. En ellos se estipula que entre las cau-
sas de cancelación se incluyen posibles cambios en las políticas o 
la legislación que sean lesivos para los intereses de China o el cese 
de pago (default) o cancelación unilateral de otros préstamos que 
realizaran entidades chinas en el país de destino (Gelpern et al., 
2021). Esto posibilita que las empresas estatales chinas operen de 
manera coordinada amplificando su poder de negociación en el 
país destino de los capitales, sirviendo y operando como instru-
mentos de la geopolítica del Estado chino. Dichas cláusulas bus-
can garantizar un entorno favorable para las inversiones y fungen 
como instrumentos en poder del acreedor para condicionar la au-
tonomía en materia de política de la nación deudora. Esto tiene 
graves implicaciones en el caso de préstamos destinados a obras 
de infraestructura o proyectos de extracción de recursos primarios 
en los que una nueva legislación ambiental o en defensa de ciertas 
comunidades no podría ser aplicada a riesgo de perder el financia-
miento. Tales mecanismos son lesivos para la vigencia de los dere-
chos humanos de las poblaciones afectadas.

Esto nos conduce a la lógica territorial de despliegue de la ifr. 
Dado que la misma se garantiza país por país mediante convenios 
bilaterales, el poder de negociación de los Estados involucrados 
vis à vis con China es asimétrico. Esta espacialidad fragmentaria 
puede responder tanto a una lógica pragmática para abordar el 
despliegue material de la iniciativa o servir a una dinámica de 
atomización territorial/regional y a un proceso de reforzamiento 
de las ventajas de los capitales e instituciones chinas para nego-
ciar términos favorables o evitar medidas en contra de sus inte-
reses. En la práctica, China opera como un agente que erosiona 
y disgrega antes que favorece procesos de regionalización e inte-
gración en beneficio de la expansión territorial de sus capitales 
en el mundo.

Un análisis aparte ocupa el caso de los flujos de capitales des-
tinados a la inversión extranjera directa. En este tipo de flujos son 
las firmas las que deciden realizar una inversión en algún país 
extranjero. Estos flujos no generan necesariamente compromisos 
de deuda soberana. Sin embargo, la presencia de capitales chinos 
en sectores de extracción de recursos naturales ha despertado las 
alarmas debido a prácticas predatorias del ambiente (Yang et al., 
2021). Esta presencia de empresas chinas en los países en vías de 
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desarrollo implica un incremento de los flujos de capitales (en for-
mas de remesas) entre China y el resto de la economía mundial. 
Este tipo de práctica de exportación de capitales puede recrear 
lógicas de relaciones de intercambio desigual de base asimétrica, 
sostenidas en la extracción de riqueza dentro de una dinámica tipo 
centro-periferia en favor de los capitales chinos.

Los monopolios y los bancos estatales chinos operan dentro 
de esta red de convenios bilaterales; esta nueva institucionalidad 
financiera centrada en China garantiza el flujo seguro de capita-
les con el objetivo de externalizar parte del excedente acumulado 
que busca espacios de reinversión productiva por fuera de la eco-
nomía china. A su vez, el Estado acompaña esta lógica mediante 
la expansión de su influencia global gracias a la construcción de 
nuevas redes institucionales y flujos comerciales y financieros que 
acrecientan su poder geopolítico.

Los flujos de capitales chinos hacia la 
Argentina y la “Iniciativa de la Franja y la Ruta”

La composición de la exportación de capitales chinos difiere de-
pendiendo del tipo de economía receptora. En el caso de las eco-
nomías avanzadas, la mayor parte de los capitales se utiliza para la 
compra de bonos del Tesoro y, en menor medida, para inversiones 
de capital. Mientras que en el caso de las economías emergentes y 
las economías de ingresos bajos, la mayor porción del capital se ex-
plica por créditos directos, inversiones de capital y, en menor me-
dida, por préstamos cortos relacionados al comercio y bonos del 
Tesoro (Horn et al., 2021).

Es posible dividir los flujos de capitales chinos hacia la Argenti-
na en tres dimensiones: préstamos bancarios, inversión extranjera 
directa y acuerdos temporales de cambio recíproco (swap lines). 
Esto permite analizar de manera desagregada los diversos mecanis-
mos e instrumentos que utilizan los capitales chinos para ingresar 
al país. Cada uno de estos mecanismos implica diferentes formas 
de penetración en la economía nacional y tiene consecuencias ex-
traeconómicas significativas en los más diversos campos. Particu-
larmente, como señalamos en el apartado anterior, los préstamos 
extranjeros por parte de los bancos estatales chinos traen apareja-
da la firma de convenios con cláusulas de confidencialidad. Esto 
tiene diversas ramificaciones e implicaciones para el país.

En primer lugar, impide que existan mecanismos de control y 
peritaje por parte de los ciudadanos horadando las instituciones y 
la participación democrática. Este fenómeno se vuelve patente en 
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el caso de aquellos créditos destinados al financiamiento de pro-
yectos de infraestructura, minería o energía que afectan a comu-
nidades enteras vulnerando sus derechos a un ambiente saludable, 
lo cual se agrava en el caso de que se afecte a poblaciones origi-
narias que usualmente son desplazadas de sus territorios (White 
et al., 2012). Se calcula que el 70% de los préstamos para obras de 
infraestructura en la Argentina afecta a poblaciones originarias 
(Yang et al., 2021). En segundo lugar, la falta de transparencia en 
el endeudamiento afecta de manera directa las cuentas públicas y 
los compromisos de deuda soberana que el Estado asume. Al no 
contar con una base de registro transparente, el país puede estar 
asumiendo compromisos externos que no puede cumplir, dado 
que muchas veces esto choca con los préstamos obtenidos con 
organismos internacionales de crédito. En este sentido, dado que 
muchos acuerdos de préstamos poseen mecanismos circulares de 
préstamos y el uso de cuentas especiales para asegurar el repago 
de los créditos, el nivel de seniority (prioridad a la hora del repago 
en caso de que el país declare la cesación de pagos) que tienen los 
créditos chinos no puede determinarse de manera clara y esto pue-
de llevar a conflictos geopolíticos con otros prestamistas, como los 
del Club de París, o con los organismos financieros internacionales 
(Gelpern et al., 2021).

Debido a que no existe una base centralizada por parte de 
las agencias de crédito chinas respecto a los préstamos que po-
seen en el exterior, recurrimos a la base de datos elaborada por 
AidData Lab en su estudio titulado “How China Lends: A Rare 
Look into 100 Debt Contracts with Foreign Governments” (Gel-
pern et al., 2021). La base recopila más de 13 mil créditos inter-
nacionales en más de 160 países, durante los últimos veinte años 
utilizando como fuente la información en los medios de comuni-
cación y los reportes oficiales de las autoridades e instituciones 
involucradas. Por lo tanto, muchos de los datos deben conside-
rarse como aproximaciones.

Préstamos internacionales

La base de datos nos permite desagregar por tipo de flujo los prés-
tamos realizados hacia la Argentina para el período 2000-2020. En 
total se contabilizaron 67 préstamos desde instituciones chinas ha-
cia agencias estatales o firmas privadas en el país. De esos, un 70% 
son préstamos, un 3% son donaciones, un 19% son créditos destina-
dos a compradores de exportaciones chinas, un 6% son becas edu-
cativas y un 1% no está identificado. Respecto a los montos totales, 
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las cifras destinadas a becas y donaciones no están especificadas en 
la base de datos. Por su parte los préstamos ascienden a un monto 
total de 28.588 millones de dólares y los créditos destinados a com-
pradores de exportaciones chinas a un total de 5.526 millones, por 
un total de 34.114 millones.

Respecto al tipo de agencias crediticias que realizaron los 67 
préstamos identificados durante el período bajo estudio, obser-
vamos que 10 corresponden a agencias del gobierno chino tales 
como el Ministerio de Educación o el Instituto Confucio. Por su 
parte, los bancos comerciales estatales otorgaron 37 préstamos 
y por último los bancos de política estatal chinos otorgaron 20. 
Los dos principales agentes bancarios que realizaron préstamos 
en el país fueron el Industrial Comercial Bank of China (icbc) y 
el Banco de Desarrollo de China (bcd). El icbc es el banco más 
grande del mundo en capitalización bursátil, depósitos de clien-
tes y rentabilidad y en 2011 fue el primer banco chino en des-
embarcar en el país mediante la compra de parte del paquete 
accionario del Standard Bank local (Argemi y Luchetti. 2012). 
Sin embargo, si bien el ICBC tiene una mayor cantidad de présta-
mos adjudicados, si lo analizamos por monto el total del capital 
asciende a tan solo el 27% de los préstamos realizados durante 
el período bajo análisis. Por su parte, el Banco de Desarrollo de 
China representa el 48,4% del monto total de los préstamos ad-
judicados. Esto se debe a que esta entidad se dedica al financia-
miento de proyectos de infraestructura de alto costo como lo son 
las obras de energía. Así, se repite una lógica que China replica 
en todo el mundo con la operación de un banco comercial (ya 
sea el icbc o el Eximbank) con una amplia cartera de clientes y 
operando en una gran diversidad de sectores productivos, junto 
con otro agente financiero (en este caso el Banco de Desarrollo) 
que se encarga de los grandes proyectos que implican desembol-
sos más elevados abarcando una cartera de clientes más selecta, 
entre los que se encuentran el Estado argentino y sus empresas 
estatales.
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Respecto a los sectores a los que se destinan los préstamos, obser-
vamos que los tres principales son la generación de energía (32,8% 
de los proyectos), el transporte y almacenamiento (22%) y la indus-
tria, minería y construcción (6%). Respecto a los montos de capital 
desembolsados, observamos que el sector de energía acapara un to-
tal de 16.181 millones de dólares, lo que equivale al 47% del monto 
total de préstamos en el país. Entre los proyectos a resaltar en este 
sector se encuentra la construcción de dos centrales hidroeléctri-
cas sobre el río Santa Cruz, centrales termoeléctricas, fotovoltaicas 
y una nueva central de energía nuclear conocida como Atucha III.

De los 67 proyectos, 39 se encuentran en obra o ya están completos, 
mientras que el resto son todavía compromisos o promesas, o se en-
cuentra demorado. Un caso al respecto es el proyecto de las centrales 
hidroeléctricas que estuvo en el centro de la polémica respecto a las 
críticas en torno a la sustentabilidad ambiental del proyecto. Ade-
más, las obras que todavía no se han completado estuvieron paradas 
durante la gestión de Mauricio Macri debido a la intención del go-
bierno de renegociar los acuerdos marco del convenio de inversión. 
Fue en este contexto en que las autoridades del gobierno chino re-
cordaron a su deudor la existencia de la cláusula de default cruzado. 
Dicha cláusula implica que, de modificarse el convenio marco del 
préstamo o si se introdujeran medidas de política nocivas para el 
proyecto el acreedor podría proceder a la cancelación de otros pro-
yectos de financiamiento. En el caso de la Argentina, el préstamo 
para las obras de las represas estaba atado a los préstamos destina-
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dos para la renovación del ferrocarril Belgrano Cargas. Dicho prés-
tamo era anterior y ascendía a la suma total de 10 mil millones de 
dólares. Mediante la ejecución de esta cláusula cruzada el gobierno 
de China podía cancelar lo que restaba de la ejecución de dicho pro-
yecto y exigir el pago de la deuda total (China Development Bank 
Corporation, 2016). Finalmente, el gobierno argentino se compro-
metió a continuar con ambos proyectos (Gelpern et al., 2021).

En cuanto a la central nuclear Atucha III, la ejecución se en-
cuentra demorada. Si bien se anunció en la firma de convenios bi-
laterales realizada en 2014, el proyecto no se ejecutó. El mismo fue 
reflotado durante la visita del presidente argentino en febrero de 
2022 a China, durante los Juegos Olímpicos de invierno. En esta 
ocasión, el proyecto de la central nuclear se hizo en el marco de 
la firma del memorándum de entendimiento para el ingreso de la 
Argentina a la “Iniciativa de la Franja y la Ruta” convirtiéndolo en 
su proyecto insignia. El monto total del préstamo anunciado ini-
cialmente en 2014 ascendía a 6.715 millones. En el nuevo conve-
nio se estima una inversión de 8.300 millones de dólares para la 
realización de las obras. Además, se incluyeron cláusulas respecto 
a la participación de un 40% de proveedores nacionales (Cancille-
ría Argentina, 2022) y la transferencia de tecnología en materia de 
fabricación del combustible necesario para el funcionamiento del 
reactor hmr1000-Hualong de diseño chino. Aparentemente, este 
préstamo estaría canalizado a través de un consorcio de entidades 
financieras chinas encabezado por el icbc. El financiamiento del 
mismo iba a realizarse una parte en dólares y otra en rmb (Glezer, 
2022), dado que el total de la tecnología iba a ser aportada por 
empresas chinas mientras que se garantizaba la participación de 
empresas locales como proveedores (Kempf, 2022). El proyecto se 
ha demorado debido a que el acuerdo firmado con el fmi para la 
renegociación del préstamo stand by otorgado en 2018 por 50 mil 
millones de dólares establece una cláusula que impide explícita-
mente relaciones comerciales bilaterales en monedas propias por 
fuera del dólar. El acuerdo indica que “se evitará…(ii) introducir 
o modificar Prácticas de Múltiples Monedas (mcps)…” (pen, 2022: 
53). Además, este proyecto ha despertado las alarmas de los  EUA 
en materia de seguridad, en particular los acuerdos en materia de 
energía nuclear (Choquette y Urbano, 2022; Dandan, 2022).

Inversiones extranjeras directas

Para el caso de las inversiones extranjeras directas utilizamos la 
base de datos construida por la Red Académica de América Latina 
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y el Caribe sobre China (RedALyC, 2022). Esta base de datos reco-
pila las inversiones de capitales de origen chino en toda América 
Latina para el período 2000-2020. La presencia activa de firmas 
chinas en sectores estratégicos ligados a la producción y comer-
cialización de bienes primarios abrió el debate sobre la forma y 
medida en que su inversión en la región aporta a la reversión de la 
estructura productiva dependiente o, por el contrario, abona a una 
política de neodependencia por parte del Estado chino (Li y Zhou, 
2018; Stallings, 2020; Valderrey et al., 2020).

En cuanto al comportamiento de los capitales chinos en la Argen-
tina, podemos señalar que los mismos se concentran mayoritaria-
mente en el sector de servicios y mercado doméstico (transporte 
y almacenamiento) y, en segundo lugar, en la extracción de mate-
rias primas. Las manufacturas ocupan un lugar casi ínfimo en los 
sectores de interés para estos capitales. En cuanto a la propiedad 
de las firmas que invierten en el país observamos que los montos 
de ied más grandes provienen de empresas estatales. Las empresas 
estatales chinas han sido denunciadas en reiteradas oportunida-
des por su comportamiento “antimercado” en el exterior donde 
tienden a operar como un oligopolio, a no competir entre sí e in-
cluso a fusionarse en caso de que esto sea indicado por las auto-
ridades en Beijing (Miranda, 2018). Este tipo de comportamiento 
puede ser nocivo para el mercado interno y favorecer prácticas 
rentistas. Si nos detenemos en qué tipo de inversiones realizan se 
destacan por las actividades por sobre la adquisición de empresas 
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que ya estaban operando en el país. Sin embargo, si nos detene-
mos en los montos, las inversiones destinadas a la compra de ac-
tivos en el país son mucho mayores. Esto refleja una tendencia de 
estos capitales a aumentar su control sobre la estructura produc-
tiva argentina ya existente.

Sin embargo, esta base de datos es parcial dado que no refleja el 
total de las operaciones de capitales chinos en el país y obvia la 
presencia de algunos actores clave para la economía nacional. Esto 
sucede porque los monopolios estatales chinos han adquirido las 
acciones de empresas transnacionales que tenían filiales en el país. 
Dado que la compra de estos grupos transnacionales se realiza en 
plazas externas no figura como “nuevas inversiones” ni como “fu-
siones y adquisiciones”. Este es el caso con el grupo cofco (Chi-
na Oil and FoodStuff Corporation). Esta empresa es la principal 
agroexportadora en la Argentina y su llegada al país se produjo 
mediante la compra del Grupo Noble Agri Ltd1 (de capitales britá-
nicos) y de la empresa Nidera2 (con sede en los Países Bajos). Estas 
empresas agroalimentarias se convirtieron en la base sobre la cual 
cofco se volvió transnacional, adquiriendo en el proceso las activi-
dades y las filiales en la Argentina.

Las bases de datos consultadas que miden el ingreso de inver-
siones extranjeras directas al país pasaron por alto esta operación, 
lo que genera una subvaloración de la presencia de capitales chi-
nos en el país. El caso de cofco no es menor dado que permitió 
el acceso a infraestructura clave para el comercio exterior del país 
en un sector productivo que constituye la principal exportación 
del país, los granos y en particular la soja. cofco opera un puerto 
sobre el río Paraná, comercializa semillas, servicios de consultoría 
en el sector de agronegocios, venta de agroquímicos y fertilizan-
tes. Esto le permite a China romper con el comercio triangular del 
período previo (China como origen de la demanda, los producto-
res argentinos como oferentes y las empresas de Occidente como 
intermediarias) y pasa a dirigir eslabones clave en la cadena de la 
soja en el país.
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Conclusiones

China constituye hoy el centro dinámico de la acumulación ma-
terial de la economía mundo. Debido a las características del 
modelo de desarrollo chino basado en la inversión y orientado 
hacia las exportaciones, el rol de la inversión interna sobrepa-
sa a la del consumo en la composición de su producto, lo que 
posibilitó una gran acumulación de capital excedente que no 
encuentra inversiones rentables dentro de su espacio nacional. 
Además, el país cuenta con enormes reservas internacionales 
debido a su superávit comercial. Estas condiciones internas lle-
varon al Estado chino a motorizar diversas acciones de política 
internacional de las cuales la más reciente y ambiciosa es la “Ini-
ciativa de la Franja y la Ruta”. Este proyecto constituye un meca-
nismo de solución espacial a las contradicciones del capitalismo 
chino. Por un lado, el despliegue de los préstamos en los países 
en vías de desarrollo pone a disposición de los capitales chinos 
la posibilidad de invertir en proyectos de infraestructura mate-
rial para arraigar en el territorio, posibilitando la salida de par-
te del excedente de liquidez acumulado, lo cual opera como un 
doble mecanismo. En primer lugar, los préstamos que realizan 
los bancos estatales generan una rentabilidad financiera, y, en 
segundo lugar, la mayoría de estos préstamos para la realización 
de obras de infraestructura involucra la contratación de empre-
sas chinas. La ifr se nos presenta como un plan de estímulo del 
gobierno chino, pero cuya espacialidad abarca a la gran mayoría 
de la economía del mundo.

Los países en vías de desarrollo (de la periferia y la semiperife-
ria) que reciben los préstamos y las inversiones extranjeras sufren 
reconfiguraciones de sus estructuras productivas, de sus espacios 
geográficos y de sus dinámicas internas, con eventuales consecuen-
cias positivas para el desarrollo económico capitalista pero lesivas 
para los derechos de las comunidades locales y por los altos costos 
ambientales. Esta producción de espacio amplía la escala utilizan-
do el capital excedente para financiar combinaciones novedosas de 
capital y la expansión geográfica.

Esta lógica de arraigar en el espacio enterrando capital con la 
que operan los inversores chinos es propia de su fase actual de 
expansión material y de hiperacumulación de liquidez. Dicho 
comportamiento lo distingue de otros agentes financieros inter-
nacionales como el fmi y el bm ligados a lógicas financieras de va-
lorización del capital que no redundan en la ampliación de la base 
material sobre la que opera el sistema, sino que son mecanismos de 
captura y extracción de plusvalor.
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Para los capitales chinos la acumulación de capital depende 
de que una parte considerable del mismo se inserte de manera 
material en el territorio en forma de capital fijo y han encontrado 
en los países en vías de desarrollo el espacio necesario para su 
realización.

Sin embargo, esto se encuentra con limitaciones geopolíticas 
por parte de los  EUA, que continúan ejerciendo su predominio 
sobre el sistema interestatal y que ven en la ampliación del capital 
chino una afrenta a su posición en el sistema-mundo. En particu-
lar, esto se vuelve más patente con la ampliación de la ifr hacia los 
países de América Latina, región que los  EUA consideran clave 
para su seguridad nacional.

El caso de la Argentina nos fue de utilidad para ver cómo las 
dos lógicas del capital –la financiera ligada a los  EUAy la ma-
terial/espacial ligada a China– operan mediante diversos meca-
nismos por momentos cancelándose mutuamente. Tanto el caso 
de las represas hidroeléctricas en Santa Cruz (Cepernic y Néstor 
Kirchner) como el caso del reactor Atucha III dan cuenta de esta 
dinámica contradictoria. En estos ejemplos, observamos cómo 
la lógica de la disputa geopolítica opera en el espacio argenti-
no influyendo sobre las decisiones del gobierno y limitando el 
margen de maniobra para tomar decisiones soberanas. La lógica 
de los capitales chinos choca de frente con el poder de veto que 
implican las cláusulas firmadas en el marco del acuerdo con el 
fmi. Este choque también muestra cómo opera la lógica financie-
ra ligada a los capitales norteamericanos (a través del fmi como 
representante oficial) para obturar el despliegue material del ca-
pital de inversión china. Esta disputa espacial se traduce en la 
puesta en movimiento de diversos mecanismos institucionales 
que funcionan como apalancamiento de los capitales extranje-
ros en el país para horadar la capacidad de tomar decisiones del 
Estado argentino.

Tanto la Argentina como los países de la región deben generar 
las condiciones políticas regionales para negociar con China im-
pidiendo la fragmentación y atomización con el objetivo de obte-
ner un mayor margen de maniobra para condicionar el financia-
miento de proyectos de infraestructura claves para el desarrollo 
de los países, previniendo el desarrollo de relaciones asimétricas 
y subordinantes. Esto solo podrá lograrse si existen instancias de 
negociación colectiva en defensa de los intereses comunes. Hasta 
ahora la práctica de negociar en foros bilaterales impide la coor-
dinación estratégica y el uso de instrumentos como el de nación 
más favorecida para negociar con China; esto genera enormes in-
equidades según cuál país de la región sea el involucrado.
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