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RESUMEN Después de una breve presentacion de la posicién de Carlos Marx sobre el comer-
cio internacional, discutimos la evolucion de la balanza comercial chino-estadou-
nidense, segtin la cual Estados Unidos, aparentemente, estd perdiendo. Después,
proponemos dos métodos de medida del intercambio desigual entre Estados Uni-
dos y China, uno considerando el contenido laboral directamente incorporado en el
intercambio, y el otro centrado en el valor internacional y utilizando tablas de entra-
da-salida, que muestran que Estados Unidos, en realidad, gana. Un andlisis sectorial
indica una erosién de la ventaja estadounidense, o sea, que Estados Unidos gana al
intercambio, pero cada vez menos. Finalmente, examinamos el desafio a la hegemo-
nia global para saber qué tiene Estados Unidos para ofrecer al mundo.

Palabras claves comercio internacional, guerra comercial, intercambio desigual, marxismo.

ABSTRACT  Aftera brief presentation of Karl Marx’s position on international trade, we discussed
the evolution of the U.S.-China trade balance, according to which the United Sta-
tes, apparently, is losing. Next, we propose two methods of measuring the unequal
exchange between the United States and China, one considering the labor content
directly incorporated in the exchange, and the other focusing on international value
and using input-output tables, which show that the United States actually wins. A
sectoral analysis indicates an erosion of the U.S. advantage, that is to say, that the
United States gains in the exchange, but less and less. Finally, we examine the cha-
llenge to global hegemony to learn what the United States has to offer the world.

Key words international trade, trade war, unequal exchange, Marxism.

INTRODUCCION (1981). Sin embargo, Marx también agregd que a
pesar de esta ganancia inmediata, el intercambio

Para decirlo brevemente, recordemos que Karl  gperg g expensas de la economia menos industria-
Marx admitié que el comercio internacional podria  |izada y en resulta desigual en cuanto consideramos
mejorar, en el corto plazo, la situacion econémica |55 cantidades de trabajo que incorporan las mer-
de los paises que (soberanamente) aceptaron parti-  cancias intercambiadas y que miden los esfuerzos

cipar en él, en particular al permitir un aumento del  prodyctivos realmente consentidos por los protago-
consumo a menor costo, como habia dicho Ricardo  pistas del intercambio (Marx, 1910).

Este es un articulo de acceso abierto distribuido bajo los términos de la licencia Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International, que permite
su uso, distribucién y reproduccién en cualquier medio, siempre que el trabajo original se cite de la manera adecuada.
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Fig. 1. Karl Marx (1818-1883), filésofo, intelectual y militante
comunista aleman.

Esto se verifica si un pais menos “desarrollado
presenta, en los sectores de actividad considerados
por el comercio exterior, una productividad labo-
ral menor que la de su “socio; por lo que obtiene
menos horas de trabajo incorporadas en las mer-
cancias que importa versus las horas incluidas en
sus propias exportaciones. Las proporciones de
cantidades de trabajo demandadas por las expor-
taciones y las importaciones, es decir, lo que se
llamara mas tarde “términos de intercambio facto-
riales’ son en este caso desfavorables para el pais
menos “avanzado; explotado desde el angulo de
las respectivas contribuciones en trabajo. Marxistas
posteriores a Marx, comenzando por los teéricos del
sistema mundial capitalista, mostraran después que
el alcance de las desigualdades entre los paises de
intercambio puede depender de la diferencia en las
remuneraciones de los trabajadores, mas bajas en
la periferia que en el centro, con igual productividad
(Emmanuel, 1972; Amin, 1974).

Al revelar asi la naturaleza desigual del intercam-
bio, Marx refutd la visiéon de un comercio internacio-
nal que conduce a igualar o corregir los efectos de
las desigualdades y él mas bien subray6 los meca-
nismos de dominacion y explotacion que afectan a
las economias menos industrializadas y que con-
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ducen a su sumision a los paises capitalistas ricos.’
Y si Marx pensé que “la libertad comercial acelera
la revolucién social™ y optd por “votar a favor del
libre comercio’ no dejé de insistir en que este ultimo
agrava las desigualdades entre paises, configura
una divisién internacional del trabajo de acuerdo
con los intereses de los capitalistas mas poderosos
y representa para la burguesia una herramienta de
subordinacion, razones por las que, sin adherirse al
proteccionismo, él rechazé las conclusiones norma-
tivas de los economistas liberales.

¢ Podria ser entonces que Marx nos esté ayu-
dando a descifrar el lado oculto de ciertos aspectos
de las actuales relaciones chino-estadounidenses?
El enorme déficit comercial de Estados Unidos frente
a China constituy6 el principal pretexto en Washin-
gton para desencadenar, desde el primer semes-
tre de 2018, lo que habitualmente se denomina
una “guerra comercial” contra Beijing. Mas alla de
las acusaciones de “robo” de propiedad intelectual
— y otras cortesias —,® las razones invocadas por la
administracion estadounidense se refieren a la com-
petencia supuestamente “desleal” de una China que
acumularia las ventajas vinculadas a exportaciones
dopadas por bajos salarios y una moneda nacional
subvaluada, por un lado y, por otro lado, a importa-
ciones obstaculizadas por subsidios a las empresas
nacionales y fuertes restricciones regulatorias que
impiden el acceso a su mercado interno.

¢No proporciona el déficit bilateral estadouni-
dense una prueba irrefutable de que Donald Trump
tiene razon al decir que “los chinos extirpan (de Esta-
dos Unidos) cientos de miles de millones de dolares
cada ano y los inyectan en China’ mientras afirman
también que el presidente Xi Jinping es uno de sus
“muy, muy buenos amigos”?* Los cambios recientes
en la configuracion de las cadenas de valor que han
visto a China ocupar un lugar decisivo en las redes
de suministro globalizadas para muchas actividades
ciertamente tienden a complicar el analisis. Pero,
¢{cémo podemos negar la evidencia de que todos

' Leer los articulos que Marx dedicé a la colonizacion de India
(Marx y Engels, 2018).

2 Véase el discurso de Marx “On the Question of Free Trade]
del 9 de enero de 1848.

8 Comparar los tweets presidenciales o las declaraciones del
vicepresidente Mike Pence y del consejero Peter Navarro.

4 Leer el discurso intitulado “Remarks by President Trump
at Signing of the U.S.-China Phase One Trade Agreement”
publicado el 15 de enero de 2020, disponible en: white-
house.gov
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estos dolares efectivamente se estan transfiriendo
del pais deficitario al pais con superavit?

DESARROLLO

La evolucion del comercio exterior (Estados Unidos,
aparentemente, esta perdiendo)

Como lo sabemos, desde la década de los afos
ochenta del siglo xx e incluso la de los afos setenta, se
han observado déficits comerciales bilaterales cada
vez mas profundos en detrimento de Estados Unidos
y en beneficio de China. Esto es cierto independien-
temente del sistema de contabilidad que se utilice, y
a pesar de las discrepancias sobre los montos exac-
tos de los déficits entre los datos estadounidenses
(U.S. Department of Commerce o Departamento de
Comercio de Estados Unidos) y chinos (China Cus-
toms Administration o Administracion de Aduanas de
China), estas diferencias de valoracion pueden expli-
carse, entre otras razones, por las modalidades para
tener en cuenta las reexportaciones desde Hong
Kong, los costos de transporte y los gastos de viaje
de los nacionales de los dos paises.

Este deterioro solo se desaceleré —temporal-
mente, antes de acelerarse de nuevo— como resul-
tado del impacto de las crisis que sacudieron la
economia estadounidense en 2001 (estallido de la
burbuja de la “nueva economia”) y 2008 (la llamada
crisis de los subprimes, pero sistémica en la reali-
dad, que produjo sus efectos en China a partir de
2009 y especialmente en 2012) o de las apreciacio-
nes del yuan (en 2005 y en 2011) y tras la crisis
financiera del verano de 2015 en las bolsas chinas.
Este saldo se deterioré primero lentamente en la
década de los afios noventa, luego drasticamente
en los anos 2000 y 2010. Cruzd la marca de 100 000
millones de délares en 2002, la de 200 000 millones
en 2005, luego 300 000 millones en 2011, antes de
alcanzar, solo para los bienes (excluyendo los servi-
cios), el déficit récord de 419 500 millones de ddlares
en 2018. Para esa fecha China se habia convertido
oficialmente en el primer socio comercial de Esta-
dos Unidos para el comercio de bienes, con un total
de 659 800 millones de ddlares: 120 000 millones
de ddlares en exportaciones y 539 500 millones de
délares en importaciones. Mientras tanto, el comer-
cio de servicios tuvo un superavit a favor de Estados
Unidos de 40 500 millones de ddlares.

Fue precisamente en el mismo afio 2018 que se
lanzé la guerra comercial. En enero se tomaron las
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primeras medidas, que consistieron en incrementar
drasticamente los aranceles aduaneros que sopor-
tan determinados productos importados de China,
por ejemplo: equipamiento del hogar, paneles sola-
res fotovoltaicos, entre otros. A partir de marzo,
seguian nuevos aumentos en las barreras a las
importaciones de China: metalurgia, automocién,
aeronautica, robdtica, tecnologias de la informacion
y la comunicacién, equipos médicos, entre otros.
Luego, en abril de 2018, se impusieron sanciones
contra las empresas chinas dirigidas a la prohibicién
del uso de insumos fabricados en Estados Unidos.

Un afio después, en junio de 2019, cuando los
aumentos arancelarios afectaron a otros nuevos
sectores, China ya no era el mayor socio comercial
de Estados Unidos, pues los socios de este ultimo en
el Tratado de Libre Comercio de América del Norte
(TLCAN), México y Canada, se le adelantaron. Pero
al cierre de 2019, el déficit comercial, significativa-
mente reducido, ascendia a —345 600 millones de
ddlares, por debajo del cierre del segundo mandato
de Barack Obama. Este cambio fue visible desde
los primeros meses de 2019. ;Seria entonces que
Donald Trump tiene razén y que esta en camino
de ganar su pelea? La respuesta a esta pregunta
requiere saber primero si, como afirman los econo-
mistas del mainstream, el intercambio entre Estados
Unidos y China es justo. ¢ Pero es este realmente el
caso?

La medida del comercio desigual
(Estados Unidos, en realidad, gana)

A costa de ciertos supuestos y condiciones téc-
nicas, se pueden calcular los respectivos valores
en trabajo contenidos en los bienes y servicios
intercambiados por Estados Unidos y China en su
comercio bilateral (Gibson, 1980; Webber y Foot,
1984; Nakajima y lzumi, 1995; Feng, 2018). Esto
es lo que hicimos, usando dos métodos separados
(Herrera, Long y Feng, 2020).

Un primer método consiste en estimar direc-
tamente el intercambio desigual como la relacion
entre los contenidos de trabajo integrados en los
intercambios chino-estadounidenses: China exporta
una cantidad de horas de trabajo realizadas por
trabajadores chinos y, a cambio, importa otra can-
tidad de horas trabajadas realizadas esta vez por
trabajadores estadounidenses, a las que se suma
el superavit de la balanza comercial, es decir, una
cantidad adicional de horas de estos mismos traba-
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jadores de Estados Unidos correspondiente a este
balance bilateral, visto desde China. También nece-
sitamos evaluar cuantas horas de trabajo equivalen
a un ddlar en Estados Unidos y en China, alterna-
tivamente, porque nuestros calculos, realizados a
precios actuales, deben convertir las monedas entre
si, utilizando el tipo de cambio oficial.

Los resultados que obtenemos asi destacan,
en las ultimas cuatro décadas, de 1978 a 2018, la
existencia de un intercambio desigual entre Esta-
dos Unidos y China, a costa de esta ultima y a favor
de los primeros. Las respectivas evoluciones de los
contenidos en trabajo integrados en las mercancias
transables fueron muy diferentes en los dos pai-
ses: vemos, para China, un fuerte aumento hasta
mediados de la década de 2000, luego una caida
abrupta y finalmente una estabilizacién a principios
de la década de 2010; pero para Estados Unidos
una evolucion mucho mas moderada, en continuo
aumento. Luego encontramos que entre 1978 y
2018, en promedio, se intercambid una hora de tra-
bajo en Estados Unidos por casi 40 horas de trabajo
chino. Sin embargo, desde mediados de la década
de 1990 —periodo de profundas reformas en China,
especialmente en materia fiscal y presupuestaria—,
observamos una disminucion muy marcada del
intercambio desigual, sin que este ultimo desapa-
reciera por completo. En 2018 todavia se intercam-
biaban 6,4 horas de trabajo chino por una hora de
trabajo estadounidense. ¢Podria entonces la ero-
sion de esta ventaja comercial de Estados Unidos
explicar el estallido de su guerra comercial contra
China?

En este primer método se utiliza la comparacion
de los tiempos de trabajo necesarios en promedio
para fabricar las mercancias comercializadas lo que
puede evaluar directamente el intercambio desigual.
Sin embargo, la apropiacion de riquezas produci-
das entre paises se mide realmente solo a través
de la transferencia bilateral del tiempo de trabajo
social necesario, es decir, de valores internaciona-
les. Estos ultimos pueden estimarse empiricamente
—aunque sus calculos no son faciles—. Ademas,
utilizando el método anterior, solo nos fue posible
calcular el trabajo vivo directamente incorporado en
las exportaciones, mientras que el producto bruto
también incluye el trabajo materializado en los dis-
tintos medios de produccién movilizados. Asi que
también adoptamos un segundo método, basado en
la Nueva Interpretacion de la teoria del valor trabajo
(Foley, 2000; Meng, 2015), para superar las limitacio-
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nes mencionadas del primer método y examinar con
mas precision el alcance del intercambio desigual.®
En este marco alternativo evaluamos las cantida-
des de valores internacionales nuevamente creados
en los diferentes paises y los diferentes sectores,
utilizando la expresion de la tasa de cambio en pari-
dad de poder adquisitivo para reflejar la participacién
del producto de un pais en la produccion mundial y
reducir el impacto de las fluctuaciones del tipo de
cambio real. Luego calculamos la diferencia entre
los valores internacionales recién creados por cada
sector de los diferentes paises y los precios en el
mercado mundial, una vez resueltas las dos impor-
tantes dificultades mencionadas anteriormente: la
de convertir los valores internacionales calculados
en unidades monetarias y la de tener en cuenta no
solo el trabajo vivo, sino también la parte asociada al
trabajo materializado en los medios de produccién.
En total, gracias a una matriz de comercio mun-
dial construida a partir de tablas internacionales de
inputs-outputs, obtenemos para cada sector de los
dos paises los valores de las transferencias desde
0 hacia otras actividades econdmicas registradas,
entonces los valores netos efectivamente transferi-
dos, es decir, los montos del intercambio desigual.
Realizados en funcidn de los datos disponibles,
nuestras estimaciones solo se pudieron calcular
esta vez entre 1995 y 2014, pero para 55 sectores
economicos y para 43 paises, incluidos Estados
Unidos y China. Si nos centramos en estos dos
ultimos paises, cuyas relaciones nos interesan en
este articulo, los resultados que obtenemos con
este segundo método confirman los recogidos pre-
viamente gracias al primer método: efectivamente
existia una desigualdad en el comercio chino-es-
tadounidense durante el periodo 1995-2014 vy, en
total, las transferencias de valores internacionales
se llevaron a cabo, en gran medida, en beneficio de
Estados Unidos. Expresado en ddlares corrientes, el
monto de esta “redistribucion” se acerco6 al final del
periodo (2014) a los 100 000 millones de dolares,
o casi el 0,5 % del valor agregado estadounidense.

La erosion de la ventaja estadounidense
(Estados Unidos gana, pero cada vez menos)

Lo que también muestran los resultados de las
estimaciones de nuestro segundo método es que a

5 Este segundo método, alternativo al primero, se inspira en el
modelo propuesto por Ricci (2019).
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Estados Unidos —hegemonia mundial — les resulta
cada vez mas dificil mantener su ventaja y superar
a esta competencia y, por lo tanto, soportar todas
las implicaciones del libre comercio, para lo cual
una vez definieron las reglas, para su beneficio. De
hecho, China ha logrado reducir, significativamente,
la importancia de este intercambio desigual, dismi-
nuyendo gradualmente la transferencia de riquezas
en su desventaja, una transferencia que se reduce
del —=3,7 % al 0,9 % de su propio valor agregado
entre 1995 y 2014. Tuvo que cambiar 50 horas de
trabajo chino por una hora de trabajo estadouni-
dense en 1995, pero solo 7 horas en 2014.

Sumado a esto, los analisis sectoriales que se
pueden extraer de la aplicacion de nuestro segundo
método para calcular el intercambio desigual son
muy esclarecedores. Asi muestran que, si bien
43 de los 55 sectores de actividad considerados
por nuestro estudio entre 1995 y 2014, es deci, el
78 % de ellos, destacan transferencias de valores
dirigidas desde China a Estados Unidos (las mas
significativas respecto al sector textil, confeccién
y marroquineria y al de muebles y suministros),
otros 12 sectores econdmicos estan en el origen
de transferencias de valores en sentido contrario,
es decir, operando en detrimento esta vez de Esta-
dos Unidos. Estas ultimas actividades incluyen los
productos informaticos, electronicos y Opticos (6
900 millones de ddlares transferidos de Estados
Unidos a China en 2014), la agricultura y la gana-
deria (3 100 millones de dodlares), los vehiculos de
motor, remolques y semirremolques (1 100 millones
de ddlares) o incluso los productos farmacéuticos
basicos y preparados farmacéuticos (422 millones
de ddlares, todavia calculados para 2014).

El primero de estos sectores engloba uno de los
ejes principales de la ofensiva lanzada por Donald
Trump, tanto contra China como contra las gigantes
transnacionales estadounidenses del “globalismo’
especialmente las que operan en las nuevas tec-
nologias de la informacién y la comunicacion, a las
que critica por haberse trasladado a China y tiene
la firme intencion de “re-localizar” en Estados Uni-
dos. El presidente Trump a menudo se pasa por
un “loco” al olvidar que es el producto y el repre-
sentante eminente de una de las fracciones de las
altas finanzas que actualmente dominan la econo-
mia estadounidense: la fraccidon “continentalista’
opuesta a la mas poderosa aun de los “globalistas’,
encarnada por el establishment del Partido Dem6é-
crata (International Observatory of the Crisis, 2019).
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El segundo sector, el del automdévil, es uno de los
pilares de la economia estadounidense, ya fuerte-
mente sacudida y abundantemente rescatada tras
la crisis de 2008. El tercer sector, el agropecua-
rio, es uno de los que han sufrido las represalias
chinas mas duras, en forma de tasas aduaneras
impuestas a los productos agricolas importados de
Estados Unidos sobre todo de los estados que son
grandes productores de productos agricolas y de
votos para Donald Trump en las elecciones presi-
denciales, como Kansas, por ejemplo, restricciones
chinas que han agravado la desventaja estadouni-
dense. El cuarto sector mencionado entre aquellos
para los que Estados Unidos tiene mayores debili-
dades, los productos farmacéuticos basicos y las
preparaciones farmacéuticas, revel6 recientemente
y de manera universal y dolorosa su importancia
estratégica vital durante la pandemia COVID-19. En
estas condiciones podriamos preguntarnos si lan-
zar una guerra comercial no constituiria también un
intento por parte de Estados Unidos de limitar las
transferencias de valores extraidas de estos secto-
res fundamentales por China.

El desafio a la hegemonia global: ;qué tiene Estados
Unidos para ofrecer al mundo?

Mas alla de las diatribas de foros politicos y
ornamentaciones de negociaciones diplomaticas,
basicamente, las cuestiones econémicas que nos
preocupan aqui son muy complejas. Factores plu-
rales y superpuestos explican la tendencia a la baja
observada en el ratio de los intercambios de trabajo
incluido en el comercio bilateral, siendo algunos de
los mas influyentes, entre otros, sin duda las fluc-
tuaciones de las tasas de cambio y las respectivas
dinamicas de productividad que reflejan, en particu-
lar, cambios en las brechas productivas y tecnoldgi-
cas entre los dos paises.

El crecimiento exponencial de las exportaciones
chinas durante los ultimos 30 afos se ha llevado a
cabo sobre la base de una industrializacién exitosa
— pero larga y dificil—y un control riguroso de la aper-
tura al sistema global, integrado en el marco de una
“estrategia de desarrollo” controlada de principio a
fin (Herrera y Long, 2018). Es por ello que el conte-
nido de las exportaciones se ha podido modificar de
modo que poco a poco alcanza a producciones cada
vez mas elaboradas, hasta el punto que hoy los bie-
nes y servicios de alta tecnologia representan mas
de la mitad del valor total de las mercancias expor-
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tadas por China. Gracias a las innovaciones tecno-
I6gicas en todas las areas, incluyendo la robética, la
energia nuclear y el espacio, cada vez mas domina-
das a nivel nacional, las estructuras productivas del
pais han podido evolucionar del made in China al
made by China. Durante varias décadas, el ritmo de
crecimiento de la productividad laboral, que se ace-
lerd, en promedio, de +4,31 % en la década de los
anos ochenta a +7,28 % en la década de los afos
noventa, +11,72 % en la década de los afios 2000
y nuevamente +14,12 % para 2010, ha hecho posi-
ble apoyar el aumento muy sostenido de los sala-
rios industriales en términos reales, sin que la carga
del “coste laboral” chino en relacién a competidores
del Sur (Corea del Sur, México, Turquia, entre otros)
deteriore la competitividad de las empresas nacio-
nales, ni siquiera sus margenes de ganancias. Las
exportaciones y las inversiones extranjeras directas,
ya que mas de la mitad de estas mismas exportacio-
nes son realizadas por transnacionales extranjeras
establecidas en China, mas bien juegan en la actua-
lidad un papel de apoyo en el desarrollo del pais.
Ademas, la guerra comercial contra China fue
lanzada por la administracion estadounidense en
un contexto preexistente donde, durante décadas,
Estados Unidos ejercié presiones, a través de su
moneda nacional que también es la moneda de
reserva internacional, extremadamente fuertes en
todas las demas economias del mundo (Fig. 2). Con
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el objetivo de tratar de mejorar la competitividad de
los precios de las exportaciones de uno u otro de
los dos paises, la espiral descendente a la debili-
dad del ddlar o el yuan se acelerd recientemente
cuando las autoridades monetarias chinas reaccio-
naron a las sanciones estadounidenses dejando
gue su moneda nacional se deprecie. Asi el yuan se
“devalud” en agosto de 2019. 4 Pero estaba por tanto
realmente infravalorado antes de esa fecha?

El auge de las exportaciones, en que el “modelo”
de crecimiento chino se baso en parte, solo en parte,
ha cristalizado un punto de tension en las relaciones
internacionales. El renminbi, cuya unidad monetaria
es el yuan, habria sido marcadamente subvaluado
mucho tiempo, segun los medios de comunicacion
de Estados Unidos y otros lugares. Esta supuesta
subvaloracion habria estado en el origen del agra-
vamiento de los déficits comerciales estadouniden-
ses, porque los bienes chinos exportados, ya muy
baratos, se habrian vuelto aun mas competitivos en
los mercados mundiales por un yuan mantenido arti-
ficialmente depreciado. De ahi la redoblada presién
de Washington en la direccion de la apreciacién de
la moneda china frente al délar que condujo, a pesar
de reticencias y resistencias de Pekin, a las revalo-
rizaciones de 2005 y 2012: entre estas dos fechas,
es decir, entre el momento en que las autoridades
monetarias chinas decidieron dejar de vincular las
variaciones de su moneda nacional al délar en julio

Fig. 2. Guerra comercial entre Estados Unidos y China.
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de 2005 y el de la ultima revalorizacion realizada en
abril de 2012, el valor real del yuan se apreci6 32 %
frente al ddlar.

Los debates entre economistas sobre el “valor
razonable” de las monedas son controvertidos. Sin
embargo, notamos que, entre los criterios discuti-
dos, es sobre todo la relacién entre el saldo de la
cuenta corriente y el PIB el que utilizan los distintos
asesores expertos de los gobiernos estadouniden-
ses bajo los Presidentes Trump como Obama. La
referencia utilizada para definir el tipo de cambio
denominado de “equilibrio” seria una relacion entre
el superavit o déficit de la balanza de pagos corrien-
tes y el PIB de entre + 3 % 0 4 %. Pero si aplica-
mos ahora este criterio al caso de China, marcado
por la importancia de sus relaciones bilaterales con
Estados Unidos, vemos que el ratio chino cayo de
mas del 10,6 % en 2007 a menos del 2,8 % en 2011
y solo 1,4 % en 2012. Y este mismo criterio se ha
seguido cumpliendo a partir de entonces, situan-
dose justo por encima del 3,5 %, en la “ventana de
tiro” estadounidense. Por lo tanto, a principios de
la década de 2010, China logrd reducir su relaciéon
saldo de la balanza de pagos corrientes/PIB a un
nivel considerado “razonable; es decir, compatible
con la tasa de cambio del yuan frente al délar. La
proporcion de las exportaciones en el PIB se ha
controlado después de haberse disparado a mas
del 35 % a mediados de la década de 2000, ha
caido por debajo del 20 %, o sea 10 puntos del
PIB por debajo de la media mundial (30 % en los
ultimos 10 afos). En China, esta relacion exporta-
ciones/ PIB de menos de 20 % es ahora mas baja
que la de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémicos (OCDE) (28 %) y, aun mas
que la de la zona del euro (45 %). También es este
control de la apertura al sistema mundial lo que ha
garantizado a China condiciones relativamente mas
estables en términos de tipos de cambio y tasas de
inflacidon que en otros paises.

En consecuencia, la “subvaluacion” del yuan no
habria sido tan obvia como se ha dicho, a diferen-
cia del deterioro de los términos de intercambio de
China, que es muy real y bastante ignorado gene-
ralmente, cuando nos referimos al bentchmark
mas utilizado por la propia administracion esta-
dounidense. Sin embargo, esto no ha impedido
que Estados Unidos, a pesar de los gigantescos
desequilibrios gemelos: déficit presupuestario vy
déficit comercial, que caracterizan a su economia,
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persiga lo que muchos observadores han llamado
una “guerra de las monedas’; mediante la deprecia-
cion del dolar en el mercado cambiario e intentan
imponer a Beijing los términos de lo que parece una
“rendicion” (Wolf, 2010), una de cuyas implicacio-
nes es la devaluacion de las reservas de dolares en
poder de las autoridades monetarias chinas. Pero
son estas ultimas las que estan acusadas de endu-
recer esta guerra comercial para convertirla en una
guerra monetaria.

¢, Podria ser porque China ha logrado desplegar
un proyecto de desarrollo no financiero y no bélico,
auténomo, eficaz y desafiante al bloque de poder de
las altas finanzas estadounidenses que, alimenta-
das de capitales ficticios, ofrece al mundo sus crisis
y sus guerras?

CONCLUSIONES

La hipétesis que, por tanto, formularemos es que,
sumada a una guerra monetaria que la preexistio,
la guerra comercial lanzada por Washington con-
tra Pekin, en el marco de la nueva “Guerra Fria”
entre ellos, podria interpretarse como un intento de
la Administracion Trump de frenar el lento y conti-
nuo deterioro de la ventaja que Estados Unidos ha
logrado extraer de su comercio con China durante al
menos cuatro décadas y asi también mantener una
hegemonia que se desmorona. La observacion que
hemos finalmente establecido es que China cier-
tamente ha cosechado ingresos de los superavits
comerciales bilaterales, pero estas ganancias se
han visto compensadas por el hecho, resaltado por
estos calculos que miden el intercambio desigual
bilateral, que es principalmente Estados Unidos
quien se beneficié de este comercio en términos de
tiempo de trabajo incorporado en las mercancias
comercializadas.

Si bien esta lejos de ser seguro que la guerra
comercial actual de Donald Trump tenga éxito en
doblegar a China como la de Ronald Reagan habia
hecho retroceder a Japon en la década de los anos
ochenta, el muy estrecho entrelazamiento comer-
cial y monetario de las dos primeras economias del
mundo: una superpotencia en declive y la otra emer-
gente, plantea preocupantes riesgos para estas ulti-
mas, asi como para la economia internacional. En
efecto, todo el mundo sabe que gran parte de los
délares recaudados por China a través de sus supe-
ravits comerciales regresan a Estados Unidos en
forma de compras masivas por parte de las autori-
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dades monetarias chinas de bonos del Tesoro emiti-
dos por Estados Unidos con el propdsito de financiar
sus propios déficits comerciales.

Pasemos entonces a Donald Trump, con el res-
peto y la cortesia requeridos, para preguntarle
simplemente: “Sefior Presidente, si tenemos que
quitarnos las mascaras por un breve momento,
;cual es entonces la identidad del verdadero ‘ladrén’
en todo esto?”
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