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EE.UU. vy el FMI discrepan
sobre China. Y eso es un problema

El FMI no comparte la opinion de Estados Unidos de que los enormes superdvits comerciales
de China estdn perjudicando al mundo, y es probable que la tension aumente. Sobre todo si
el expresidente Donald Trump es reelegido el proximo mes.

Greg Ip/
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ace ochenta afos, los lideres

mundiales reunidos en Bretton

Woods (New Hampshire), crea-

1on el Fondo Monetario Inter-

nacional (FMI) para evitar el tipo
de desequilibrios economicos que habian pro-
vocado la Gran Depresion.

Hoy, los desequilibrios vuelven a amenazar
la armonia mundial. El enorme superavit co-
mercial de China estd alimentando una reac-
ciénviolenta. Estados Unidos atribuye esos su-
perdvits a que China frena el consumo mien-
tras subvenciona la fabricacion y las
exportaciones, infligiendo dafos colaterales a
sus socioscomerciales. Y le gustaria que el FMI
lo dijera.

EIFMI, sin embargo, ha seguido un camino
mas neutral. Ha instado a Beijing a que cam-
bie sumodelo econémico, restando importan-
cia a cualquier perjuicio que ese modelo pue-
da causar al mundo.

Hace décadas, los lideres estadounidenses
pensaban que incorporar a China a las insti-
tuciones econdmicas de la posguerra, comoel
FMI y la Organizacion Mundial del Comercio
(OMC), haria que Beijing se orientara mds al
mercado y el mundo fuera mds estable. Aho-

ra piensanlo contrario. China ha redobladosu
apuesta por un modelo econémico autorita-
rio v estatista que muchos occidentales con-
sideran incompatible con el suyo.

El FMI, la institucién econémica interna-
cional mds influyente del mundo, puede en-
contrarse dividido entre visiones irreconcilia-
bles de la economia mundial, sobre todo siel
expresidente Donald Trump es reelegido el
proximo mes.

Trump ha priorizado la reduccion del défi-
citcomercial, especialmente con China, atra-
vés de aranceles, unenfoque que el FM1 ha cri-
ticado. Muchos de sus asesores desconfian
profundamente tanto de Beijing como de las
instituciones internacionales. El Proyecto 2025,
una agenda para un segundo mandato de
Trump que incluye como autoresa muchos de
sus asesores, ha sugerido que Estados Unidos
abandone el FMI, aunque no hay indicios de
que Trump esté de acuerdo.

A Estados Unidos le ha molestado el creci-
miento del superavit comercial de China des-
de queseincorpordala Organizacion Mundial
del Comercio en 2001, lo que acabdcon los pues-
tos de trabajo en las fibricas estadounidenses
en lo que se conocid como el choque chino.

Desde entonces, los superavits de China se han
reducido en proporcion a su Producto Interno
Bruto (PIB). Pero como la economia china es

ahora tangrande, ese superavit ha crecido como
porcentaje del PIBmundial, hasta el 0,7%. Otros
paises estan alarmados por la creciente avalan-
chade importaciones de manufacturas baratas,
bautizada como “China Shock 2.0 .

Jake Sullivan, asesor de seguridad nacional
del Presidente Biden, declard el miércoles en
la Brookings Institution que China “estd pro-
duciendo mucho mas que la demanda inter-
na, descargando el exceso en los mercados
mundialesa precios artificialmente bajos, ex-
pulsando del negocio a fabricantes de todo el
mundoy creando un estrangulamiento en las
cadenas de suministro”.

Elsubsecretariodel Tesoro, Jay Shambaugh,
dijo en un panel organizado por el Atlantic
Council hace dos semanas que China “ya re-
presenta el 30% dela fabricacion mundial. No
se puede crecer a un ritmo masivo cuando se
parte del 30% del mundo sin desplazar no sélo
anosotros, sinoa muchos paises”.

Senalar estas tensiones forma parte del tra-
bajodel FMI, comentd Shambaugh en el acto.
Aunque el FMI ha dicho que las politicas in-
dustriales de China pueden estar perjudican-
do a sus socios comerciales, “me gustaria que
prestaran mds atencion... al desequilibrio ex-
terno agregado”, agrego.

Losarquitectos del FMI creian que la ruptu-
ra de la cooperacion econdmica habia contri-

buido a la Depresion. Paises como Estados
Unidos, con grandes superdvits comerciales,
no se sentian presionados para ayudara los que
tenfan déficit, como Gran Bretana. Los paises
deprimidos trataron de limitar las importacio-
nes e impulsar las exportaciones devaluando
sus monedas o imponiendo aranceles, tratan-
do de exportar su desempleo.

Para acabar con estas politicas de “empobre-
cer al vecino”, el economista britdnico John
Maynard Keynes propuso que el comercio se
realizara a través de un banco y una moneda
mundiales que impidieran los grandesdéficits
ysuperavits. En cambio, en Bretton Woods, los
delegados acordaron vincular sus monedas al
délar,con el FMI supervisando las revaluacio-
nes periodicas.

En la década de 1970, la inflacién y los
crecientes déficits comerciales provocaron el
colapso de los tipos de cambio fijos. Los flu-
josde capital transfronterizos se dispararon,
permitiendo a los paises pobres obtener
préstamos de bancos e inversores occiden-
tales. Cuando entraban en mora, el FMI te-
nia una nueva mision: ayudarles a reestruc-
turar sus deudas, normalmente con la con-
dicion de una estricta austeridad
presupuestaria. FMI, decia un chiste popu-
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lar, significaba “It's Mostly Fiscal”.

Incluso hoy, aunque el FMIsigue supervisan-
do losdéficits y superavits comerciales, rara vez
los atribuye a influencias transfronterizas,
centrindose en cambio en factores fiscales y
otros factores internos.

En un articulo publicado en su blog el mes
pasado, el personal del FMI investigd el deéfi-
cit estadounidense y el superavit chino, y en-
controd poca relacion.

El déficit estadounidense reflejaba un fuer-
te gasto publico y de los hogares, mientras
que el superdvit chinose debia alacaidade los
mercados inmobiliarios v de la confianza in-
terna. En suopinion, *son en su mayoriade co-
secha propia”. En una reprimenda implicita a
Estados Unidos, escribieron: “La preocupacion
de que los superdvits exteriores de China se de-
ban a las politicas industriales refleja una vi-
sion incompleta”.

Esta vision benigna de los superavits chinos
ha suscitado criticas. Brad Setser, exfunciona-
rio del Tesoro de Estados Unidos que ahora tra-
baja en el Consejo de Relaciones Exteriores, sos-
tuvo que el FMI se ha basado en datos que su-
bestiman el superavit.

Setser también critico el consejo del FMI a
Beijing de dejar que bajen las tasas de interés
vel tipo de cambio mientras se endurece la po-
litica fiscal, es decir, subiendo los impuestos o
recortando el gasto. Seguin €l, esto debilitaria
lasimportaciones, impulsaria las exportacio-
nes y aumentaria el superdvit comercial.

“Su anilisis gira en torno a lo mala que es la
situacion fiscal, sin ningtin andlisis real de la
posicion de la balanza de pagos”, sefial 6 Setser.

Pierre-Olivier Gourinchas, economista jefe
del FMI, discrepo. Indicd que el FMI ha insta-
do sistemiticamente a China a impulsar el
consumo de los hogares, por ejemplo, refor-
zando la red de seguridad social v trasladan-
do unamayor parte de lacarga fiscal delospo-
bres, grandes consumidores, a los ricos, gran-
des ahorradores. También dijo que el FMI ha
abogado por el estimulo fiscal ahora y la con-
solidacion después.

¢ Cambia algo la opinién del FMI? La mayo-
ria de los paises -especialmente los grandes-
nunca necesitardn pedir préstamos al FMI,
por loque pueden ignorar sus consejos. El FMI
lleva mucho tiempo instando a Estados Uni-
dosa frenar su déficit presupuestario, sefialan-
do que contribuye a sudéficit comercial, y Es-
tados Unidos lleva el mismo tiempo haciendo
€aso omiso.

Sinembargp, cuando el FMI habla, lo hace con
una autoridad y una credibilidad que no tie-
ne ningun analista privado ni ningiin pais.

Seglin Martin Miihleisen, exalto funciona-
rio del FMI que ahora trabaja en The Atlantic
Council, el planteamiento chinode impulsar
las exportaciones “estd acabando con pues-
tos de trabajo en otros lugares, v eso es algo
que el FMI deberia denunciar”. “China no
quiere mala publicidad del FMI, en parte
porque las criticas resonarian en muchos
paises”, anadic. WSJ

Traducido delidioma
original por PULSO.




