Global Development Policy Center

& Iaﬂi ]

Zara C. Albright es investiga-
dora pre-doctoral en la Iniciativa
de China Global del Centro de
Politica de Desarrollo Global en la
Universidad de Boston y estudi-
ante doctoral en el departamento
de Ciencias Politicas de la Univer-
sidad de Boston. Estudia desar-
rollo global y la economia politica,
con atencién a las relaciones
entre China y América Latina.

Su trabajo actual examina las
dindmicas politicas alrededor de
los proyectos de infraestructura
chinos y los préstamos asociados,
analizando los incentivos y deci-
siones que enfrentan los gobiernos
Latinoamericanos.

www.bu.edu/gdp

Boletin Econdmico China-

América Latina y el Caribe
EDICION 2022

ZARA C. ALBRIGHT, REBECCA RAY, YUDONG (NATHAN) LIU

RESUMEN EJECUTIVO

América Latina y el Caribe (ALC) han seguido enfrentdndose a problemas derivados de la pan-
demia de COVID-19 vy las tensiones econdmicas resultantes en 2022. Tras una contraccién del 7%
en 2020, el crecimiento del PIB de la regidn se redujo al 6,2% en 2021, seglin una proyeccion reci-
ente de la Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL 2022). Algo ligeramente
mas alto que la tasa de crecimiento mundial del 5,8%, pero mas lento que la tasa de crecimiento del
8,0% en China. A medida que América Latinay el Caribe y China siguen recuperadndose econémica-
mente, su relacién econdmica ofrece oportunidades para un crecimiento sostenible en el comercio,
las inversiones v las finanzas.

Estos son algunos de los hallazgos del Boletin Econdmico China-América Latina y el Caribe de este
ano, la séptima nota anual en la que se resumen vy sintetizan las tendencias de la relacidon econdmica
entre China y América Latina, la cual se amplid este afio para incluir al Caribe. El objetivo del boletin
es proporcionar a los analistas y observadores una referencia Util del panorama siempre cambiante
de las relaciones econdmicas entre China y ALC, un panorama en el que los datos no siempre son
facilmente accesibles.

Entre los aspectos méas destacados figuran los siguientes:

* China ha establecido una fuerte y creciente presencia de inversiones y comercio en mate-
rias primas de ALC que son cruciales para el desarrollo de las energias renovables, como la
alimina, la madera de balsa y metales tales como el litio, el molibdeno y el niobio.
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« El déficit comercial de ALC con China alcanzé el 1,2% del PIB regional, un nivel récord
impulsado por el repunte de la produccion en China, en medio de los retrasos continuos en
la cadena de suministros en ALC. China representd una tercera parte de las exportaciones
extractivas de la region y una quinta parte de sus exportaciones agricolas.

* Las compras de vacunas COVID-19 en ALC provenientes de China se han ampliado rapida-
mente a mas de 1500 millones de dosis, es decir, el 29% de los contratos totales de ALC.
Esto estd mds o menos en consonancia con el 31% de la participacion de China en la cuota
total de las importaciones de mercancias en ALC de los paises productores de vacunas.

* Los gobiernos de ALC no firmaron nuevos compromisos oficiales de financiacién con el
Banco de Desarrollo de China (CDB) o el Banco de Exportaciones e Importaciones de China
(CHEXIM) por segundo afio consecutivo. En 2021 expird un acuerdo de suspension de la
deuda entre China y Ecuador, y en marzo de 2022 se estan celebrando nuevas negociacio-
nes para la reestructuracion. La Argentina y Surinam también han solicitado alivio de la
deuda, que se negociard en 2022.

* Lasnuevasinversiones chinas de ‘campo verde' (greenfield) en América Latina y el Caribe se
redujeron en 2021, con un total de 646 millones de ddlares, es decir, menos de 1.000 mil-
lones de délares por primera vez desde 2005. Dos centros de datos en Brasil y una planta
de fabricacion de electrodomésticos en México representaron 500 millones de dédlares.

* Las fusiones y adquisiciones (F&A) ascendieron hasta casi diez veces mas el valor de nue-
vas inversiones por un monto de 5.900 millones de délares, impulsadas por el continuo
interés de China en el sector de la electricidad en América Latina y el Caribe. En los dltimos
cinco afios, mas del 70% de fusiones y adquisiciones de China han estado en el sector de la
electricidad, en comparacién con sélo el 7% en otros acuerdos no relacionados con China,
los cuales se concentran mayormente en la extraccion.

* En diciembre, Nicaragua establecio relaciones diplomaticas con China y se unié a la Ini-
ciativa de la Franja y la Ruta (BRI, por sus siglas en inglés). Argentina también se unié a la
BRI en febrero de 2022. Ademas, en el Ultimo afio, tres paises de ALC se unieron al Banco
Asidtico de Inversiones en Infraestructura (AlIB), liderado por China. Ellos son Argentina,
Chile y Peru.

*« En2022y 2023, es probable que haya paquetes de inversion y financiacién para estos nue-
vos miembros de la BRIy del AlIB, al tiempo que Argentina y China firman un memorando
de entendimiento por un valor de 23.000 millones de ddlares en financiacién. La renego-
ciacién de la deuda puede continuar con el Ecuador, y Surinam ha indicado que podria bus-
car la renegociacién teniendo en cuenta su nuevo acuerdo con el Fondo Monetario Inter-
nacional (FMI).

En las secciones siguientes, este boletin describe los principales acontecimientos en las relaciones
econdmicas entre China y ALC durante el pasado afio, comenzando por el aumento del comercio y
las inversiones en materias primas que apoyan la energia verde. A continuacion, cubre importantes
actualizaciones de las pautas comerciales, contextualizando el presente afio en las tendencias
en curso, prestando especial atencidon a las exportaciones desde China de vacunas COVID-19. La
siguiente seccidn detalla la inversion extranjera directa de China en ALC, antes de discutir la finan-
ciacion oficial y las renegociaciones de la deuda, poniendo de relieve un posible canje de deuda por
naturaleza. El boletin concluye con un examen de los logros notables de este afio en la diplomacia
bilateral y multilateral y una breve perspectiva para 2022 y mas alla.




TENDENCIA AL ALZA: MATERIAS PRIMAS PARA EL DESARROLLO DE
LA ENERGIA RENOVABLE

La relacion econdmica entre China y ALC se ha centrado durante mucho tiempo en las materias pri-
mas, lo que ha llevado a despertar inquietudes en cuanto a la reprimarizacién, o sea, a dejar de lado
la industrializaciéon (Ahumada 2019, Avilés y Wong 2019). Concretamente, las ediciones anteriores
del Boletin Econémico China-América Latina han puesto de relieve el importante papel de sélo unas
pocas materias primas, en donde la mayoria de las exportaciones de ALC a China se enfocan en sélo
cuatro categorias: soja, petréleo crudo y minerales y concentrados de cobre vy hierro.

La informacion reciente sobre el comercio y la inversion chinos en ALC muestra que, si bien estos
sectores de materias primas esenciales siguen siendo importantes, hay nuevos sectores que estan
empezando a incorporarse a ellos. En particular, las materias primas fundamentales para el desar-
rollo de las energias renovables han crecido rapidamente en el Ultimo decenio en la relacién entre
China y ALC. El aluminio, producido a partir de depdsitos de bauxita del Caribe, sobre todo en
Jamaica, tiene numerosas aplicaciones de energia renovable y es una de las materias primas cuya
demanda se espera que aumente mas por la transicion energética para 2050, seglin una proyeccién
reciente del Banco Mundial (Hund y otros, 2020). El litio es un componente clave de la tecnologia
de almacenamiento de energia necesaria para la generacién intermitente de electricidad a partir de
fuentes como la energia solar y la energia edlica. Sumayor depdsito se extiende a lado y lado de las
fronteras que se cruzan entre Argentina, Bolivia y Chile, los paises del “Tridngulo del Litio", LTC en
el presente boletin (Vasquez 2020). Mientras tanto, Ecuador es el mayor exportador mundial de
madera de balsa, necesario para las palas de turbinas edlicas. A medida que el mundo transita hacia
la energia renovable y hacia una economia neutra en carbono, los estados de ALC estdn dispuestos
y a punto de convertirse en parte integral de las cadenas de suministro de energia verde.

Cuadro 1: Importaciones anuales medias de China de componentes seleccionados de energia
renovable en miles de toneladas métricas

2012-2016 2017-2021 Crecimiento
Madera de balsa ecuatoriana 4,3 6,8 57,2%
Alimina jamaiquina 14,4 4253 2.849,2%
Carbonato de litio de LTC 14,4 419 91,1%

Fuente: Calculos de los autores con datos de la Direccién General de Aduanas en UN Comtrade.
Nota: LTC se refiere a los “paises del triangulo de litio”: Argentina, Bolivia y Chile. China incluye a Hong Kong y Macao.

Estos nuevos sectores de materias primas también abren posibilidades de financiacién e inversion
junto con un auge del comercio. Como lo explican Chin y Gallagher (2019), China aprovecha un
espacio de crédito coordinado para sus actividades econémicas en el exterior, combinando finanzas
estatales, préstamos comerciales e inversiones para desarrollar mercados y cadenas de suministro

para los materiales clave. Un ejemplo de esta practica es el Parque Solar Cauchari, en Argentina,
financiado con un préstamo de CHEXIM. El pais contraté a PowerChina para proporcionar servicios
de ingenieria, construccién e instalacion (“Cauchari” s.f.). Las inversiones estratégicas chinas en
litio latinoamericano, madera de balsa, bauxita y otros metales sugieren que se puede acomodar un
nuevo espacio crediticio en materias primas de energia renovable.
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Cuadro 2: Componentes seleccionados de energia renovable de ALC y participacion china

Alimina 23% Guyana: Bosai Minerals, mineria
Jamaica: JISCO y Jamalco, refinamiento
México: Minth Group, manufactura

Madera de balsa* 54%

Litio 26% Argentina: Ganfeng y JEMSE, extraccion
Bolivia: Ganfeng, extraccion
Chile: Tianqi, extraccion
Meéxico: Ganfeng, extraccion

Niobio 20% Brasil: China Molybdenum Co., mineria

Fuentes: Dealogic 2022, Dussel Peters 2017-2021, fDi Markets 2022, UN Comtrade 2020, Vésquez 2020.
Nota: No pretende ser una lista completa de inversores chinos. * La balsa es exportada principalmente a China por produc-
tores latinoamericanos y no por inversores chinos.

Madera de balsa

Debido a su flexibilidad, durabilidad y peso ligero, la madera de balsa se utiliza a menudo como
material central en la estructura interna de las palas de turbinas edlicas (Beauson y Brendsted 2016).
A pesar de su pequefia zona geogréfica, Ecuador es el mayor exportador mundial de madera de
balsa, superando a Indonesia por un factor de méas de diez en 2020 (Comtrade 2021). China es el
mercado abrumador de esta produccidn, representando el 88% de las exportaciones de balsa de
Ecuador en 2020. De hecho, la balsa es ahora la tercera exportaciéon mas importante de Ecuador a
China, detras de los crustdceos y el petréleo (Comtrade 2021).

Es probable que esta demanda siga creciendo. En noviembre de 2021, la Agencia Nacional de Energia
de China propuso elevar su objetivo de generacidon de energia renovable al 40% para 2030, con algo
mas del 25% de energia edlicay solar (Lo 2021). Para hacer frente a este desafio, los ambientalistas
estiman que China necesitaria mas de 750 millones de metros cuibicos de madera de balsa para sus
turbinas edlicas para 2030, superando enormemente sus importaciones anuales de Ecuador, que
ascienden a menos de 1 millén de metros cubicos al afio (Accidn Ecoldgica, Administracién General
de Aduanas).

Bauxita y alimina

El aluminio, utilizado tanto en la carroceria como en las baterias de los vehiculos eléctricos, en los
componentes estructurales interiores de las turbinas edlicas y en los marcos de los paneles fotovol-
taicos, se refina de la bauxita a través de su producto intermedio, la alimina. Debido a la variedad de
aplicaciones de energia renovable, se prevé que la demanda de aluminio aumente hasta un 200%
para 2050 (Church y Crawford 2018). En América Latina, las reservas de bauxita se encuentran
en Brasil, Jamaica, Surinam y Guyana. Brasil alberga la tercera reserva mas grande de bauxita del
mundo y es el tercer pais que mas produce bauxita y alimina, después de China y Australia. Jamaica
y Surinam también son parte de la lista de las diez principales reservas mundiales de bauxita, pero
sélo Jamaica es también uno de los principales productores de alimina (ABAL 2017).

Si bien China es en si misma uno de los principales productores de bauxita y de alimina, el aumento
de la demanda de estas materias primas ha llevado a China a buscar nuevas fuentes en el extran-
jero. En 2016, la empresa estatal china Jiuguan Iron & Steel (Group) Co., Ltd. (JISCO) comprd Alpart,




la mayor refineria de alimina de Jamaica (Aluminum Partners of Jamaica), que habia estado inactiva
desde la crisis financiera de 2008 y 2009 ("RUSAL Sells Alpart”, 2016). Sin embargo, en 2019 el
organismo regulador del medio ambiente de Jamaica citd 16 infracciones en la planta de refineria de
JISCO relacionadas con la contaminacion del aire y del agua, lo que dio lugar a graves enfermedades
respiratorias entre los residentes (Minto 2019). Posteriormente, la planta suspendié las operaciones
de mejora y expansién, pero aun no ha vuelto a abrir, ya que la pandemia COVID-19 clausurd los
viajes entre Jamaica y China y ralentizé la renovacién (Linton 2019, Morrison 2020). A medida que
crece la demanda mundial de bauxita y alimina, tanto los inversores chinos como los gobiernos de
ALC deben encontrar soluciones sostenibles para gestionar los posibles dafios a la salud y al medio
ambiente de las operaciones mineras y de refineria.

Nuevos sectores de metales

Otro grupo de materiales que pueden ver un auge creciente a partir de la demanda de energia renov-
able es una nueva generacion de metales, tales como el litio, el molibdeno y el niobio. El litio alimen-
tard a los vehiculos eléctricos y apoyard la transmision y almacenamiento de energia renovable con
baterias de iones de litio. El molibdeno se utiliza cominmente como una aleacién de refuerzo para
el acero y tiene amplias aplicaciones en la construccion de turbinas edlicas enmarcadas en acero
(Mohrbacher 2011). La investigacion también ha mostrado posibles usos del molibdeno en el elec-
trodo posterior de las tecnologias de pelicula fina en paneles solares, debido a su alta resistencia al
calor (Shields 2013). Actualmente, el molibdeno se extrae como un subproducto del cobre, pero es
probable que la demanda de estas nuevas tecnologias impulse la demanda de molibdeno mismo. El
niobio se utiliza mas comidnmente como una aleacién ferrosa en la produccion de acero y también
en turbinas edlicas, en tanto que el éxido de niobio se utiliza como semiconductor en las baterfas de
iones de litio en vehiculos eléctricos (Griffith y otros 2021).

Los paises del triangulo del litio, Argentina, Bolivia y Chile, comparten las mayores reservas de litio
del mundo, junto con México, Perd y Brasil que pueden ufanarse de tener importantes depdsitos
propios (Vasquez 2020). Detras de los Estados Unidos y China, Chile y Pert albergan las mayores
reservas de molibdeno del mundo, y ocupan respectivamente el tercero y cuarto lugar en términos
de los mayores productores del mundo (Banco Mundial 2017). Los mayores depdsitos de niobio en
el mundo estéan en Brasil, lo cual le da un significativo poder de mercado (Freitas Paes 2019).

La demanda china de molibdeno se disparé entre 2019 y 2020, de 1,4 millones de libras a 100 mil-
lones de libras en importaciones netas, con precios que aumentaron un 60% en el mismo periodo
(Treadgold 2021). China ya estd muy comprometida con la mineria del cobre y del molibdeno en
Perd, con la operacion de Chinalco del proyecto minero Toromocho y la mina Las Bambas controlada
por China MMG. China Molybdenum Corporation (CMQOC) ha operado una planta de extraccidon y
procesamiento de niobio en Goids, Brasil desde 2016 (“Brazil-Niobium” s.f.), y China Niobium Invest-
ment Holdings, un consorcio de cuatro empresas estatales chinas, comprd una parte minoritaria en
20711 de la Compafiia Brasilefia de Metalurgia y Minerfa (BMMC), el mayor productor de niobio del
mundo (Freitas Paes 2019). Estas operaciones extraen niobio y producen ferroniobio, una aleacidn
utilizada en la fabricacién de acero, la cual en su mayor parte se exporta directamente a China.

La madera de balsa, la bauxita y la alimina y estos nuevos metales son materias primas fundamen-
tales que apoyan la transicion mundial hacia la energfa verde y sostenible. A medida que la demanda
de Chinay otros pafses sigue aumentando, los gobiernos de ALC tienen la oportunidad de establecer
alianzas colaborativas a lo largo de la cadena de suministro, desde las comunidades locales hasta los
inversores extranjeros. Estas alianzas, junto con una gobernanza ambiental sélida, pueden garanti-
zar procesos extractivos sostenibles, reducir al minimo las consecuencias ambientales negativas y
aumentar las exportaciones de valor afiadido de la regién.

www.bu.edu/gdp



www.bu.edu/gdp

COMERCIO

El superdvit comercial de China con el mundo alcanzé niveles récord en 2021, y el comercio con
ALC no fue diferente (Mellow 2022). Como resultado de esto, el déficit comercial de ALC con China
aumentd en 2021 hasta el nivel méas alto de la historia, llegando al 1,2% del PIB regional, ya que la
produccion chinay el consumo de ALC comenzaron a recuperarse del afio de crisis que fue 2020.
De otra parte, la produccién y las exportaciones de ALC continuaron rezagadas. Esto ocurrié a pesar
de que los precios de las principales exportaciones de ALC a China repuntaron en 2021y en algu-
nos casos hasta alcanzaron el punto maximo que tenfan antes de la crisis. Por ejemplo, las crisis
de los precios del cobre se deben en parte a la produccion paralizada en ALC como resultado de
la pandemia, junto con el aumento de la demanda de China cuando su economia se recuperé mas
rapidamente en 2021 (“Las Razones” 2021, “Cobre registra” 2027).

Grafico 1: Balance comercial de ALC con China en bienes, 2001-2021
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Fuente: Célculos de los autores con datos de la Direccién General de Aduanas en UN Comtrade y del FMI.
Nota: China incluye Hong Kong y Macao.

La relacion comercial sigue estando dominada por las materias primas en los sectores agricola y
extractivo. En 2020 (el dltimo afio con informacion detallada disponible sobre las exportaciones),
China representé mas de un tercio de las exportaciones extractivas de la regidn, un nivel récord, y un
quinto de las exportaciones agricolas de la regidn, como se muestra en el grafico 2.

También resulta interesante cémo la participacién de China en las exportaciones agricolas de ALC al
parecer permanecio igual, lo cual es digno de mencidn si miramos el contexto de las importaciones
chinas en general. En los Ultimos cinco afios, a medida que el comercio agricola entre los Estados
Unidos y China se redujo y luego volvid a surgir, las compras chinas de productos agricolas de ALC

aumentaron considerablemente, pero no disminuyeron de la misma manera una vez que se rean-
udaron las importaciones de los Estados Unidos. Algo especialmente cierto para la soja y la carne.
Estas tendencias tienen importantes consecuencias para el medio ambiente, ya que la expansion de
sus fronteras de produccién a menudo se menciona como la principal impulsora de la deforestacién
de la cuenca amazdnica (Kirby y otros 2006, Lépez-Carr y Burgdorfer 2013).




Grafico 2: Participacion de China en las exportaciones de ALC, por sector
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Fuente: Célculos de los autores con datos de UN Comtrade.
Nota: China incluye Hong Kong y Macao.

Los aranceles de China para 2018 sobre los productos agricolas de los Estados Unidos, en particular
la soja, condujeron a un fuerte aumento de las compras de China de exportadores sudamericanos, ya
que los importadores chinos se cambiaron a fuentes menos costosas. Este cambio se muestra como
un fuerte aumento de las compras de China de las exportaciones agricolas de ALC en el grafico 3. En
las negociaciones para aliviar estas tensiones comerciales a principios de 2020, China se compro-
metid a comprar 200.000 millones de ddlares en productos agricolas de los Estados Unidos, incluy-
endo al menos 40.000 millones de ddlares anuales en productos alimentarios, agricolas y mariscos
(USDA 2020). Desde entonces, China ha cumplido su compromiso en aproximadamente un 83%
(Bown 2021). Sin embargo, en lugar de alejarse de los proveedores sudamericanos, los importadores
chinos contintian con una fuerte demanda de soja de ALC, en parte debido al final de la epidemia
de peste porcina africana en China y un retorno a la demanda de alimento para cerdos (Lee 2027).

Grafico 3: Importaciones de soja en China, por fuente

100
Importaciones chinas de ALC

— — Importaciones chinas de EE. UU.
Importaciones chinas del resto del mundo

wv ~
o Ul

)

\
s

\

wv
«
o
‘=
]
8]
£
wv
©
<
L
]
c
<]
8
o
o
wv
o
c
K]
=

Fuente: Célculos de los autores con datos de la Direccién General de Aduanas en UN Comtrade.
Nota: China incluye Hong Kong y Macao.
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El fin de la epidemia de peste porcina africana, junto con la pandemia COVID-19, ha dado lugar a una
disminucion de las importaciones chinas de cerdo y carne de vacuno (un sustituto comun del cerdo).
Sin embargo, como muestra el grafico 4, las importaciones chinas de ALC disminuyeron mucho
menos que otras fuentes, incluyendo los Estados Unidos. Por lo tanto, parece probable que estas
relaciones de suministro se han mantenido fuertes. Habida cuenta de las crecientes preocupaciones
en torno a los efectos de esos sectores en la deforestacién tropical, en particular en Brasil y Bolivia,
estas son notables tendencias que habra que seguir supervisando.

Grafico 4: Importaciones de China de carne bovina y porcina, por fuente

4
Importaciones chinas del resto del mundo
Importaciones chinas de ALC
» — — Importaciones chinas de EE. UU.
g3
S
=
‘o
£
w
(C
B
E 2
c
o
2
()]
°
wv
2
S 1
= ~
= /7 N\
P— — — /
~ — — — — - S~ -
O’——_\———"‘/ ====~7
2001 2006 2011 2016 2021

Fuente: Célculos de los autores con datos de la Direccién General de Aduanas en UN Comtrade.
Nota: China incluye Hong Kong y Macao.

Recuadro A: Comercio de vacunas COVID-19 entre Chinay ALC

El boletin 2021 informd sobre la amplia ayuda china a ALC relacionada con el COVID-19 en
2020. En 2027, la cooperacion en materia de pandemia se orientd hacia las exportaciones de
vacunas procedentes de China, lo que atrajo una gran atencién de observadores regionales.
Por ejemplo, Voss, Zhou y Shuldiner (2021) sefialan que los paises de América Latina y el
Caribe estan “inundados de vacunas chinas”, y Stot y otros (2021) sefialan que las vacunas
chinas estan “"dominando” el mercado de la region. De hecho, los contratos de ALC con fabri-
cantes chinos de vacunas han crecido rapidamente, lo que representa mas de 1.500 millones
de dosis para enero de 2022 (Harrison, Horwitz y Zissis 2022).

En comparacién con las exportaciones generales de China a la regién, como se muestra en el
grafico A, la cuota de mercado de China entre los contratos de vacunas a ALC se ajusta mas
0 menos a otros intercambios comerciales. Algunos paises (sobre todo Chile y Ecuador) han
contratado una mayor parte de sus vacunas COVID-19 de China mas que otras importaciones
de mercancias. En el otro extremo, Panama, Paraguay y Venezuela no han obtenido ninguna
de sus vacunas de China, aunque mas de la mitad de sus importaciones totales de mercancias
son de origen chino. En general, ALC ha contratado con China el 29% de sus vacunas COVID-
19, una cifra muy cercana al 31% de sus importaciones totales de mercancias de China.

Harrison, Horwitz y Zissis (2022) también muestran una tendencia a diversificar los contratos
de vacunas entre los paises de origen. De hecho, ningiin pais de ALC ha obtenido vacunas
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Grafico A: Participacion de China en los contratos de vacunas COVID-19 en ALC y porcentaje de las
importaciones globales de mercancias de paises fuente de vacunas

:\; ﬂ T CHL

o0

v

=]

3

o ECU

2]

£ 81

3 URY

Q

©

>

[

2 DOM -

S SLv

= MEX SH a6

S v | BRA

3V

©

£

S BOL

© coL

=

2

£

S ek

o o HNORINIGSTM PRYENPAN
T T T T
0 25 50 75

Particip. China import. mercancias en 2020 (%)
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Fuente: Célculos de los autores con datos de Harrison, Horwitz y Zissis (2022) y UN Comtrade (2022).

Nota: Los contratos se normalizan por dosis, con una dosis de Johnson & Johnson o CanSino equivalente a dos dosis
de Moderna o Sinovac, por ejemplo. La cuota de mercancias se define como la parte del comercio de China entre los
cinco principales paises fuente de vacunas (China, Estados Unidos, Reino Unido, Rusia y Cuba) y se cuantifica entre
las exportaciones de estos cinco paises, a fin de dar cuenta de las variaciones en la disponibilidad de datos sobre
importaciones de ALC. La India (que ha proporcionado sélo un millén de dosis de vacuna, o el 0,06% de todos los
contratos de vacunas de la regién) no esta incluida.

COVID-19 de una sola fuente. En lugar de eso, por ejemplo, Argentina, México y Pert han
contratado cuatro fuentes diferentes (China, Rusia, Reino Unido y Estados Unidos) para sus
vacunas. Otros seis paises de ALC (Brasil, Chile, Colombia, Republica Dominicana, Ecuador y
Uruguay) han contratado con todos, menos con Rusia. En general, Harrison, Horwitz y Zissis
muestran que ALC ha contratado con los Estados Unidos por 45% de las dosis, con China por
29%, con el Reino Unido por 19% y con Rusia por 6%, con las dosis restantes de Cuba (1%)
e India (0,1%). Por lo tanto, el auge de China como fuente de vacunas COVID-19 es probable-
mente un signo del interés regional por la diversificacion, a fin de obtener estos criticos recur-
sos del mayor nimero posible de empresas, reduciendo asi al minimo los riesgos de escasez,
en lugar de una preferencia por China, en particular.

INVERSIONES

La inversién extranjera directa (IED) puede adoptar una de dos formas: la IED de ‘campo verde'
(IEDG), que representa proyectos enteramente nuevos, vy las fusiones y adquisiciones (F&A), que
representan la compra de activos ya existentes. Las F&A chinas han superado durante mucho
tiempo la IEDG china en la regidn de ALC, como lo ha observado con frecuencia Peters (2017-2021).
Esta tendencia se aceleré en 2021, ya que las empresas chinas siguieron comprando activos vy las
empresas occidentales abandonaron la regién de América Latina y el Caribe en el segundo afio de la
pandemia de COVID-19, mientras que se iniciaron muy pocos nuevos proyectos de IEDG. De hecho,

A
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los anuncios de F&A chinos en ALC superaron casi diez veces los anuncios de IEDG durante el afio
2021, con 5.900 millones de ddélares en acuerdos de F&A anunciados, en comparacion con sélo 646
millones de ddélares en nuevos proyectos chinos de [EDG en la region.

Fusiones y adquisiciones

En 2021, las F&A chinas en ALC continuaron la reciente tendencia de centrarse en el sector de la
electricidad, en particular en Brasil, Chile y Perd. Como se muestra en el gréfico 5, los afios anteriores
de la relacion de inversién entre China 'y ALC se centraron en la extraccion, en particular la minerfa'y
la extraccidon de petréleo, pero este enfoque ha cambiado drasticamente desde 2015 hacia la infrae-
structura relacionada con la electricidad.

Grafico 5: Acuerdos chinos de F&A en ALC, por sector y aiio
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Fuente: Célculos de los autores con datos de Dealogic.

Dos grandes acuerdos chinos de F&A en 2021 caracterizaron esta tendencia. En febrero, China Three
Gorges Corporation (CTG) comprd un 13,5% de participacion en la empresa peruana de energia Luz
del Sur por 561 millones de ddlares. Esto se suma a la compra en 2020 de una participacion del
83,6%, con lo que sus tenencias totales se elevan al 971%. Luz del Sur es el distribuidor de electric-
idad mas grande del pafs, con méas de 1,1 millones de clientes (“Luz del Sur” 2019, “Luz del Sur” 2020,
Rojas 2021). En julio, State Grid Corporation de China completd su compra a Naturgy Energy Group,
S.A., de Espafia, de una participacion del 96% en la Compafiia General de Electricidad S.A. (CGE)
de Chile, por 2.700 millones de euros, es decir, por un valor estimado de 5.000 millones de délares
en el momento de la venta. Esta venta fue anunciada por primera vez en 2020 y concluida en 2021.

Estareciente concentracién en el sector de la energia representa una diferencia significativa con otros
inversores de la region, quienes estan saliendo del sector de la electricidad en ALC al mismo tiempo
que los inversores chinos han estado comprando en él. Como muestra el grafico 6, otros inversores

han tenido carteras mas ampliamente diversificadas, con una mayor concentracion en la extraccion
(en particular el petréleo y el gas). Los mayores acuerdos de F&A en América Latina y el Caribe no
relacionados con China en el Ultimo afio incluyeron la compra que hizo la firma estadounidense New
Fortress Energy de la compafifa de gas natural Hygo Energy Transition, de Brasil, por 2.700 millones de
ddlares. Ademas, Millicom International Cellular SA de Luxemburgo comprd el 45% restante de Tigo




Guatemala por 2.200 millones y la sociedad estatal Mubadala Investment Company de los Emiratos
Arabes Unidos compré por 1.700 millones la refinerfa de petréleo RLAM de Petrobras, Brasil (“Petro-
bras” 2021, Millicom 2021, Valle y Krishna 2021).

Grafico 6: Acuerdos de F&A y otros con China en ALC, 2017-2021, por sector
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Fuente: Célculos de los autores con datos de Dealogic.

Inversiones de ‘campo verde' (greenfield)

En 2021, en América Latina y el Caribe las actividades de IEDG en general se paralizaron casi por
completo mientras la regién soportaba un segundo afio de la pandemia COVID-19, y la IEDG de
China no fue la excepcién. El total de anuncios de IEDG en ALC se redujo a sélo 35 mil millones
de délares (viniendo de 74.600 millones en 2020 y de 109 mil millones en 2019). La IEDG china
disminuyd alin mas drasticamente, a sélo 646 millones de ddlares (viniendo de 3.600 millones
de ddlares en 2020 y de 13.500 millones en 2019). Esto marca la primera vez desde 2005 que los
anuncios chinos de IEDG en ALC se registraron por debajo de los 1.000 millones de délares.

Ademds, sdlo tres anuncios chinos de IEDG comprendian més de 500 millones de ddlares del total
de 646 millones de ddlares para 2021. En enero, Huawei anuncié un segundo centro de datos en
Brasil, el AZ2, que representa una inversion de aproximadamente 134 millones de délares (“Chi-
na's Huawei” 2021). En febrero, Hisense anuncié la intencién de invertir 260 millones de délares
en una nueva planta de fabricacidén de electrodomésticos en Monterrey, México (Hisense 2021).
Finalmente, en noviembre, Tencent Cloud se unid al sector de los centros de datos brasilefios con una
inversién de 128 millones de délares.

En general, en 2021 se vio que China estaba muy por detrds de otras fuentes de nuevos anuncios de
inversion en ALC, después de alcanzar su punto méaximo en 2019 antes de la pandemia de COVID-
19. El gréfico 7 muestra las cinco principales fuentes de anuncios de IEDG en los Ultimos cinco afios,
en donde China empieza a quedarse atrds de Alemania y Canadd en 2021. Los dos anuncios mas
grandes de IEDG no relacionados con China fueron la [EDG por 5.400 millones de ddlares de la firma
australiana Enegix Energy por una planta de producciéon de hidrégeno en Brasil y la IEDG de la filial
estadounidense de Bravo Motor Company en Brasil, una fabrica de vehiculos eléctricos, por 4.800
millones de ddlares ("Corporate Presentation” s.f,, Bland 2021).
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Grafico 7: Las cinco principales fuentes de anuncios de IEDG en ALC, 2017-2020
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Fuentes: Calculos de los autores con datos de fDi Markets.

FINANZAS

Por segundo afio consecutivo, China no concedié nuevos préstamos en 2021 a los paises de ALC a
través de sus dos principales bancos gestores de politicas, CDB y CHEXIM. Sin embargo, las obliga-
ciones importantes en materia de deuda siguen siendo de afios anteriores, como se muestra en el
grafico 8. En 2020, dado que la pandemia COVID-19 trajo afliccion econdémica a la regién de ALC,
China negocié un alivio para parte de la deuda pendiente. Al menos uno de esos acuerdos (con
Ecuador) ha expirado, lo que ha llevado a una nueva ronda de negociaciones.

Surinam se destaca en el gréafico 8, con el 17% del PIB en la deuda PGP con China y mas del 100%
del PIB en la deuda PGP en general. En 2021, Surinam trabajé en la reestructuracion de la deuda
con China y otros acreedores, e informa haber recibido “garantias” de que China estaba dispuesta
a trabajar juntos en la reestructuracion de la deuda, junto con otros acreedores, incluidos la India
y los prestamistas del Club de Paris (FMI 2027a). En junio de 2021, Surinam propuso una reduc-
cién del 30% del capital de la deuda de los acreedores oficiales, incluida China. Sin embargo, para
febrero de 2022, estos esfuerzos de reestructuracion atiin no han tomado forma (Campos 2021). El
mas reciente préstamo de China a Surinam tuvo lugar en 2019 con un compromiso de 1.400 mil-
lones de yuanes (o aproximadamente 200 millones de ddlares) para actualizaciones al Aeropuerto
Internacional Johan Adolf Pengel. Dado que este préstamo tenia un periodo de gracia de cinco afios,
todavia no estd en fase de pago. Una vez que el periodo de gracia ha pasado, conlleva un periodo de
amortizacion de 15 afios adicionales.

Como se informé en boletines anuales anteriores, Ecuador y China acordaron una suspensién de 891
millones de délares en pagos de la deuda en 2020. Aunqgue el Ministerio de Economia y Finanzas
del Ecuador no informd acerca de los pagos de 2021 del servicio de la deuda a China (a través de su
Ultimo informe en noviembre), ese acuerdo ha expirado y se han iniciado negociaciones para una
reestructuracion ulterior (Ministerio de Economia y Finanzas 2021).




Grafico 8: Exposicion total de la deuda PGP a China y al mundo, datos mas recientes
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Fuentes: Banco Central de Bolivia 2021, IMF2021a, Ministro de Economia 2021, Ministerio de Economia y Finanzas 2021,
Myers y Ray 2021, y Banco Mundial 2021b.

Recuadro B: Vincular la sostenibilidad de la deuda con la sostenibilidad ambiental

Como se informé en el boletin del afio pasado, en 2020 se encontré una flota pesquera china
que operaba cerca de la zona econdémica exclusiva que rodea las Islas Galéapagos del Ecuador, y
el gobierno chino acordd permitir la supervision ecuatoriana de la flota. Cuando la flota intenté
evadir la deteccidn, China endurecié las normas sobre flotas pesqueras en aguas distantes y
anuncié una moratoria sobre la pesca de calamar cerca de las Galdpagos. Este incidente dem-
ostro la voluntad de China y del Ecuador de trabajar juntos para resolver cuestiones bilaterales
espinosas.

Mientras tanto, el Ecuador ha seguido enfrentando problemas de deuda externa, estimada
recientemente en 46 mil millones de ddlares, lo que representa poco menos de la mitad del PIB
("Ecuador Proposes” 2021). El pais debe aproximadamente 5.000 millones de délares de esta
deuda a China, es decir, mas de ocho veces la deuda con el préximo mayor acreedor extranjero
bilateral, Agence Francaise de Développement (Larrea y Ramos 2021). Ademas, gran parte de
esta deuda vence dentro de los proximos tres afios (Valencia 2022a). La crisis de la deuda ha
llevado al Presidente Guillermo Lasso a visitar China para renegociar su deuda directamente
con el lider chino Xi Jinping (Valencia 2022b).

Los canjes de deuda por naturaleza podrian ser un instrumento potencialmente (til en las
negociaciones, donde el acreedor (China) rescinde una cantidad determinada de la deuda,
dependiendo del compromiso del deudor (Ecuador) de utilizar parte de los fondos desviados
del reembolso para proyectos de conservacion y sostenibilidad a largo plazo (Ray y Simmons

(continuacidn)
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Recuadro B: Continuacion

2021). Larrea y Ramos (2021) ofrecen una propuesta detallada para un canje de deuda por
naturaleza entre China y Ecuador para financiar la conservacién de la selva amazdnica. Su
propuesta incluye un mecanismo para calcular el beneficio de dicho canje, el cual sugiere que
la cantidad de condonacién de la deuda se base en un valor asignado a cada tonelada de emis-
jones de CO2 gue se evite.

Con este tipo de arreglos, el Ecuador podria reducir su carga de la deuda al tiempo que se
enfrenta a importantes amenazas climaticas y de conservacion. El Presidente Lasso pro-
puso esta idea en la Conferencia de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico de 2021
(COP26), al anunciar que Ecuador ampliaria la reserva marina alrededor de las Galdpagos en
60.000 kilémetros cuadrados. Sugirié que se financiara con “la mayor cantidad posible hasta
ahora en el mundo para un canje de deuda” (“Ecuador Proposes” 2021). Sin embargo, para
marzo de 2022, no se han presentado informes sobre acreedores occidentales que acepten
esta propuesta, dejando en manos de China explorar este tipo de financiacion creativa.

La renegociacién en curso de la deuda ecuatoriana con China es una oportunidad para explorar
un canje de deuda por naturaleza como una forma de financiacién para la expansién y pro-
teccion de la proteccion de las reservas marinas o amazonicas, incluida la aplicacion de la
ley contra actividades ilegales como la tala de bosques o la pesca. De llegar a negociarse e
implementarse de manera eficaz, un canje de deuda por naturaleza con China puede poten-
cialmente aportar a Ecuador importantes beneficios fiscales y ambientales.

RELACIONES BILATERALES Y MULTILATERALES

La diplomacia econdémica entre China y ALC también alcanzd algunos hitos notables en el ultimo
afio. En diciembre de 2021, Nicaragua reconocié a China, rompiendo relaciones con Taiwan y recon-
ociendo la politica Una sola China (“Comunicado Conjunto” 2021). Aungue atin no se han publicado
todos los detalles del acuerdo, China ya ha donado 200.000 dosis de su vacuna de Sinopharm
contra COVID-19 a Nicaragua, la primera parte de un millén de dosis prometidas (Medina 2021).
Poco después, en enero de 2022, los dos paises firmaron un memorando de entendimiento para que
Nicaragua se uniera a la BRI, abriendo la posibilidad de aumentar las inversiones y la financiacion de
China ("China and Nicaragua” 2022). Nicaragua se une asi a Costa Rica, El Salvador, Panama y otros
diez paises del Caribe vinculados a la BRI aun sin ser miembros del AlIB.

Durante 2021, dos paises de ALC se convirtieron en miembros de pleno derecho del AllB, es decir,
Argentina en marzo de 2021y Chile en julio de 2021. Peru siguid su ejemplo en enero de 2022, como
se explica a continuacién (AlIB s.f.). Las suscripciones de capital de Argentina y Chile son de 5 mil-
lones de délares y 10 millones de ddlares, respectivamente, y el capital pagado del Perl asciende a
un poco mas de 156 millones de ddlares. Bolivia y Venezuela siguen siendo miembros potenciales
del AlIB. Hasta la fecha, el Unico préstamo aprobado desde el AlIB a un pais de América Latinay
el Caribe sigue siendo el préstamo de 2020 a la Corporacidon Financiera Nacional (CFN) de Ecua-
dor, cofinanciado con el Banco Mundial, en el marco del Mecanismo de Recuperacién de Crisis de
COVID-19 promovido por el AllB, para aliviar las limitaciones de liquidez y apoyar a las pequefas y
medianas empresas (“Ecuador: Corporacién Financiera” 2020).




Chile y Peru se convirtieron en el tercer y cuarto paises de América Latina y el Caribe, junto con
Ecuador y Uruguay, en vincularse a la BRI y participar plenamente en el AlIB ("Argentina joins”
2022). En 2022, se firmd un memorando de entendimiento entre Argentina y China por mas de 23
mil millones de ddlares en financiacion, destinado principalmente a proyectos de infraestructura.
El memorando de entendimiento establece que se desembolsaran 14 mil millones de ddlares en
el marco del Didlogo Econémico para la Cooperacién y Coordinacion Econdmica (Decce), que ha
financiado los ferrocarriles, las instalaciones de energia hidroeléctrica y nuclear y otros proyectos
importantes desde 2017 (“El Gobierno anuncia” 2022, “Tercer Didlogo” 2017). Los otros 9.700 mil-
lones de délares serdn asignados por un nuevo Grupo de Trabajo Ad Hoc y se destinaran a proyectos
de energia, agua y saneamiento, transporte y proyectos de vivienda.

PERSPECTIVAS PARA 2022 Y MAS ALLA

Aungue en los dos Ultimos afios no se han visto nuevos préstamos oficiales a ALC provenientes de
los dos bancos chinos gestores de politicas, es probable que esto vuelva a surgir en los préximos
afios. Los anuncios diplomaticos de Nicaragua y Argentina probablemente sean la antesala de com-
promisos financieros importantes en el préximo afio. El Presidente de la Argentina, Alberto Fernan-
dez, hizo una reciente visita a China, incluyendo la firma de mas de 20.000 millones de ddlares en
acuerdos de financiacion, como se ha indicado anteriormente (Ferndandez 2022). En general, las
finanzas oficiales chinas en el extranjero tienen una relacion significativa con el nivel de reservas
internacionales del pafs, que han comenzado a repuntar después del superavit comercial récord de
2021 (Dreher y otros 2021, Mellow 2022).

Ademas, continlian las renegociaciones de las deudas existentes. En 2022, es probable que se llegue
a un acuerdo de renegociacién de la deuda con Ecuador, tras el viaje del Presidente Lasso a China
en febrero, donde los dos paises anunciaron que iniciarian conversaciones oficiales mas tarde en
2022 (Valencia 2022b). Surinam vy la Argentina también pueden tratar de renegociar con China el
proximo afio, después de que el FMI acordd recientemente planes de reestructuracién para ambos
paises—oficialmente para Surinam y verbalmente para la Argentina en el momento de redactar el
presente informe (FMI 2021a, Tett 2022).

Es probable que el comercio en 2022 continlie su desigual repunte después de la pandemia del
COVID-19, no obstante la creciente importancia de las nuevas materias primas para la energia verde.
Los precios de las principales materias primas de exportacion de ALC a China aumentaron consid-
erablemente en 2021, en algunos casos llegando a picos anteriores. Sin embargo, como se muestra
en el grafico 9, se espera que disminuyan a medida que la produccién vuelva a niveles anteriores a
la pandemia. A medida que nuevas materias primas como el litio, la alimina y la madera de balsa
siguen creciendo en importancia, pueden proporcionar algo de amortiguacion a las crisis de precios
de estas materias primas esenciales.

La diplomacia multilateral entre China y la América Latina y el Caribe estuvo muy activa en el tltimo
afo y promete seguir asi en 2022, como muestra el grafico 10. Argentina y Chile se unieron al AllB
en 2021y Pert hizo lo propio en enero de 2022. Venezuela y Bolivia son ahora los Unicos paises de
ALC gue contindan siendo miembros potenciales del AllIB. La iniciativa BRI también sigue creciendo
en ALC en 2022, ya que tanto Argentina como Nicaragua se han unido. La Argentina se une a otros
cuatro pafses (Chile, Ecuador, Perd y Uruguay) como miembros de pleno derecho del AlIB y como
paises de lainiciativa BRI. Nicaragua se une a los vecinos Costa Rica, El Salvador y Panama, asi como a
diez paises del Caribe, para formar parte también de la BRI aun sin ser miembro todavia del AlIB. Brasil

es ahora el Unico pais de América Latina con plena adhesion a la BRI aun sin haberse unido al AllB.
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Grafico 9: Precios de las materias primas de exportacion de ALC a China, reales y
pronosticados
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Grafico 10: Miembros de AlIB y BRI en ALC
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La relaciéon econdémica entre China y América Latina en 2022 estd preparada para seguir creciendo
y fortaleciéndose, impulsada en parte por la continuaciéon de tendencias anteriores en el comercio
de materias primas vy las F&A en el sector de la electricidad. Ademas, el comercio vy las inversio-
nes en nuevas materias primas para la energia renovable, los mecanismos innovadores de finan-
ciacion como los canjes de deuda por naturaleza y una cooperacién multilateral més intensa han
pasado también al primer plano durante el pasado afo, lo que ha sentado las bases para una relacién
econdmica en evolucién. El éxito de esta relacidon dependerd en parte de la gobernanza conjunta de
Chinay ALC de los aspectos econdmicos, ambientales y sociales de todas estas nuevas inversiones,
nuevos acuerdos de financiacion y nuevas modalidades comerciales.
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