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Resumen

E/ objetivo del presente articulo es analizar las caracteristicas reportadas por la di-
Pplomacia financiera entre los paises de la periferia global durante los primeros asios
del siglo XX1. En términos especificos, el articulo enfoca su escrutinio en los lazos
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(CONICET). Docente de Economia Internacional y Finanzas Internacionales, Facultad de
Ciencia Politica y Relaciones Internacionales, UNR y de Politica Exterior Argentina, Pontificia
Universidad Catdlica Argentina (UCA), sede Parand.
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crediticios entretejidos por la Repriblica Argentina con la Repriblica Bolivariana de
Venezuela y la Repriblica Popular China (RPC) en aras de sortear su marginacion
[financiera internacional. A modo de hipdtesis, el articnlo sostiene que los canales y
los dispositivos de diplomacia financiera articulados entre Argentina y VVenezuela,
9 Argentina y la RPC resultaron habilitados tanto por la acumulacion de reservas
internacionales como por la afinidad politico-identitaria, annque condicionados por
el grado de asimetrias entre las partes. Tras la validacion empirica de la misma, el
trabajo concluye que, annque relevantes para la concrecion de las operaciones credi-
ticias, los factores habilitantes de la diplomacia financiera tuvieron una ponderacion
designal: la afinidad politico-identitaria (instancia ideacional) gravito detrds de la
disponibilidad de recursos (instancia material). Por otra parte, las modalidades que
asumieron dichos canales y dispositivos estuvieron, en efecto, condicionadas por el
grado de asimetria entre los Estados intervinientes. De este modo, los desequilibrios
estructurales crecientes entre Argentina y la RPC redundaron en que las iniciativas
de cooperacion financiera se reconocieran ante todo signadas por una ligica coercitiva,
en contraste con lo reportado con las vinculaciones con Veneznela.

Palabras clave: diplomacia financiera, periferia global, Repiiblica Argentina,
Repiiblica Bolivariana de 1 enezuela, Repriblica Popular China.

Financial Diplomacy in the Global Periphery:
Between Cooperation and Coercion.
Theoretical-Empirical Approaches Based

on the Credit Relationships of Argentina
with Venezuela and China

Abstract

This article aims to analyze the characteristics of financial diplomacy in the global
periphery during the early years of the 21 century. Specifically, the paper focuses on
the credit operations conducted Argentina with the Bolivarian Republic of 1 eneznela
and the People’s Republic of China (PRC) in order to overcome its international
[financial marginalization. As a hypothesis, the article argues that the channels and
mechanisms built under the financial diplomacy ties between Argentina, Veneznela
and the PRC were enabled both by the accumulation of international reserves and by
a political-identity affinity, although conditioned by their asymmetries. The results
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of the empirical analysis conclude that despite its relevance for the realization of
transactions, the enabling factors of financial diplomacy had an unequal importance:
the political-identity affinity (ideational instance) lacked behind the availability of
resonrces (material instance). On the other hand, the patterns assumed by the chan-
nels and devices of financial diplomacy were effectively conditioned by the degree of
asymmetry between the states. In this respect, the growing structural disparities between
Argentina and the PRC led 1o financial cooperative initiatives mostly characterized by
a coercive logic, in contrast to what was observed regarding the links with 1 eneguela.
Keywords: financial diplomacy, global periphery, Argentine Republic, Bolivarian
Republic of Venezuela, People s Republic of China.

Diplomacia financeira na periferia global:
entre a cooperacao e a coergao.
Aproximacdes tedrico-empiricas a partir das
relagdes crediticias da Argentina

com a Venezuela e a China

Resumo

O obyjetivo do presente artigo ¢ analisar as caracteristicas reportadas pela diploma-
cia financeira entre os paises da periferia global durante os primeiros anos do século
XXI. Em termos especificos, o artigo enfoca seu escrutinio nos lagos crediticios entre-
tecidos pela Repriblica Argentina com a Repiiblica Bolivariana da Venezuela e a
Repiiblica Popular da China (RPC) em favor de sortear sua marginagao financeira
internacional. A modo de hipdtese, o artigo sustenta que os canais e dispositivos
de diplomacia financeira articulados entre a Argentina com a Venezuela ¢ a RPC
resultaram habilitadas tanto pela acumulacao de reservas internacionais como pela
afinidade politico-identitaria, ainda que condicionados pelo gran de assimetrias entre
as partes. Apds a validagio empirica da mesma, o trabalho conclui gue, ainda que
relevantes para a concregdo das operacies crediticias, os fatores habilitantes da diplo-
macia financeira tiveram uma ponderacao desigual: a afinidade politico-identitiria
(instincia ideacional) graviton por trds da disponibilidade de recursos (instincia
material). Por outra parte, as modalidades que assumiram ditos canais e dispositi-
vos estiveram efetivamente condicionadas pelo gran de assimetria entre os Estados
intervenientes. Deste modo, os desequilibrios estruturais crescentes entre a Argentina
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¢ a RPC redundaram em que as iniciativas de cooperacao financeira se reconhbeceram
matormente assinadas por uma logica coercitiva, m contraste do reportado com as
vinenlagoes com a Venezuela.

Palavras chave: diplomacia financeira, periferia global, Repriblica Argentina,
Repiiblica Bolivariana de V'enezuela, Repiiblica Popular da China

Introduccion

La gravitacion creciente de un contingente de paises identificados,
histéricamente, en la periferia global, supuso una de las manifestacio-
nes mas explicitas de los cambios en las estructuras y dinamicas de
la arena internacional, producidos en concurrencia con la llegada del
siglo xx1'. Tal protagonismo incremental de Estados otrora margina-
les —y /o0 marginados, conforme las lecturas teéricas criticas— del
sistema internacional tuvo a aquellos convergentes bajo el acronimo
BRICS —Brasil, Rusia, India, China y Sudafrica— como sus princi-
pales exponentes, aunque de forma no excluyente’. Hubo diversos

! Las referencias al término de periferia, en el presente articulo, remiten a los escritos semi-

nales de Raul Prebisch. Conforme las bases tedricas del consagrado economista, la difusién
desigual del progreso técnico y de sus frutos concité —concita— a que el sistema econémico
internacional se estructure en términos dicotémicos de centro-periferia (Prebisch, 1987). La
periferia esta constituida por pafses/economias que comparten tres rasgos fundamentales,
a saber: la heterogeneidad estructural, la especializacion productiva y el desarrollo desigual
(Rodriguez, 2001). Enlo que respecta a la primera caracteristica, Prebisch parte de la premisa
de que, en los paises petiféricos, coexisten sectores y/o ramas con productividad relativa-
mente semejante a la de los paises del centro, con aquellos otros rezagados tecnolégicamente
y con productividad, por logica, menor. Estos altimos suelen ser los predominantes en la
estructura econémica de la periferia. En materia de especializacion productiva, los paises de
la periferia se incorporan a los circuitos productivos y comerciales internacionales con pro-
ductos primarios y/o manufacturas con escaso valor tecnoldgico incorporado. Tal situacion
de desigualdad frente al centro se perpetua, por cierto, dada la tendencia al deterioro de los
términos de intercambios. Por dltimo, e intrinsecamente vinculado a lo anterior, los pafses de
la periferia reproducen notables asimetrias sociales en su intetior.

2 Al respecto, hay que mencionar que, junto a los acrénimos BRIC/BRICS, proliferaron
otros durante los dltimos lustros que tendieron a marcar precisamente el ascenso de paises
histéricamente concebidos como periféricos: NIC (New Industrialized Countries, para dar
cuenta del crecimiento de Corea, Taiwdn, Hong Kong y Singapur desde la década de los
setenta, también denominados “tigres asiaticos”); IBSA (India, Brasil y Sudafrica); TICKS (Tai-
wan, India, China, Corea y Sudafrica); MINST (México, Indonesia, Nigeria y Turquia); entre
otros. Anilisis especificos sobre estos acrénimos —empleados acriticamente en la mayoria
de los casos, cual “modas académicas”

y sobre el papel de las potencias emergentes en la
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indicadores que dieron cuenta de la ponderaciéon mas significativa
de este grupo de actores en las diferentes dimensiones de la realidad
internacional, sobre todo en las econémicas. En términos generales, la
literatura académica sobre el particular centro su atencion en el peso
incremental de estos Estados en términos de produccién y comercio
internacionales, y no le dio tanta importancia a las referencias a la par-
ticipacion creciente de los mismos en otras areas clave de la economia
mundial, tales como la financiera y la monetaria (Orgaz ez al., 2011).

En paralelo a estos cambios de corte sistémico, América Latina —Sud-
américa, en particular— inauguré un nuevo ciclo politico-econémico
tras el malogro del modelo de desarrollo neoliberal y el advenimiento
consiguiente de lideres, partidos y movimientos sociales detractores de
las reformas promercado implementadas durante los afios preceden-
tes. Mucho se ha escrito y dicho con respecto a esta nueva etapa cuya
categorizacion suscitd debates entre los estudiosos de “lo social™. Sin
animo de adentrarse en tales discusiones académicas —y politicas, por
extension—, se manifiesta, de modo general, que esta nueva etapa estuvo
orientada por una rearticulaciéon Estado-mercado distinta a la consig-
nada durante el apogeo del denominado Consenso de Washington.

La amplitud e intensidad que asumieron estos procesos en la Republica
Argentina la posicionaron a menudo como uno de los ejemplos mas
acabados. Luego de haber sido expuesto como el “mejor alumno” y el
“modelo a seguir” en materia de politicas de liberalizacion y desregula-
ci6én por los principales funcionarios de los gobiernos desarrollados y
los organismos multilaterales de crédito, el pafs incurrio, a principios del
siglo XXI, en un colapso politico-econémico sin precedentes en su his-
toria. En efecto, declarada la cesacion de pagos de deuda soberana —la

economia global, pueden encontrarse en Joordan (2003), Giaccaglia (2012), Beeson y Higott
(2013), Subacchi (2013).

> “Giroalaizquierda” (Tombodn, 2006; Rojas Aravena, 2006; Castafieda, 2006; Plot y Seman,
2007), “post-neoliberalismo” (Bordn, 2003; Hiedrich y Tussie, 2009; Stefanoni, 2012) o el adve-
nimiento de gobiernos “progresistas” (Chavez, 2007), “de centroizquierda” (Paramio, 20006),
de “nueva izquierda” (Kaufman, 2007; Panizza, 2009), y la siempre polémica categoria de
“populistas”/“neopopulistas” (Laclau, 2006), fueron solo algunos de los calificativos forjados
desde la academia para dar cuenta del remozado escenario de la region y sus nuevos gobiernos.
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de mayor dimensién y complejidad a escala global hasta aquel enton-
ces— y producida la salida del régimen cambiatio de la convertibilidad®,
la Republica Argentina experiment6 un deterioro agonico de todos sus
indicadores econémicos y sociales.

En el plano externo, el estallido de la crisis relego al pais a la situacion
propia de un “paria internacional” (Loyola Campos, 2004). Este estado
de marginacién se puso de manifiesto en multiples areas o aspectos,
ante todo en la negativa de las fuentes tradicionales de financiamiento
a conceder nuevos créditos. En este contexto, los actores que inter-
vienen en los mercados voluntarios de deuda resolvieron restringir su
exposicion financiera a la espera de la resolucion del colapso y, sobre
todo, de las controversias politico-legales interpuestas por inverso-
res extranjeros en foros judiciales y arbitrales internacionales tras el
anuncio del defanlt soberano. Lo mismo sucedio con los organismos
multilaterales de crédito —el Fondo Monetario Internacional (FMI),
principalmente—, preocupados por deslindar su responsabilidad en
el auspicio de aquellas politicas identificadas como las causales del
descalabro (Nefiima, 2011).

Frente a este panorama restrictivo, las administraciones que asumie-
ron tras la debacle —referentes de la nueva etapa regional y criticas,
port tanto, de las politicas implementadas durante el ensayo neolibe-
ral— debieron disefar e instrumentar lineamientos discursivos y de
accion con el fin de propiciar la reinsercion financiera internacional
del pais (Fernandez Alonso, 2006). Entretanto, recurrieron a cana-
les y a instrumentos de financiamiento alternativos a los utilizados
tradicionalmente por el pafs: por una parte, a recursos domésticos
agenciados al compas del proceso de recuperaciéon econémica; por
otra, a operaciones crediticias ad hoc provistas por potencias histo-
ricamente identificadas dentro de la periferia o el Sur Global, par-
ticularmente la Republica Bolivariana de Venezuela y la Republica

* Implementado por la Ley 23928 en marzo de 1991, el régimen cambiatio sostuvo una

caja de conversion con una patidad del peso y el délar en una unidad, lo que permitié superar
el proceso hiperinflacionario de aquellos afios. En funcién de ello, fue identificada como el
baluarte del modelo econémico en el pais desde su implementacion.
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Popular China (RPC). A la postre, estas fueron las principales fuentes
de financiamiento externo del pais durante la persistencia del estado de
defanlt y de la restriccion del crédito internacional. Estas maniobras,
conviene apuntar, hicieron explicita la articulacién de una diplomacia
financiera novedosa al conjugar “acciones y/o discursos especificos
de politica econémica exterior orientados a captar recursos e instru-
mentos financieros de fuentes crediticias no tradicionales” (Fabani
y Fernandez Alonso, 2017, p. 3). No obstante, aunque permitieron
subsanar parcialmente las deficiencias del pais en materia de insercion
financiera, estas iniciativas instaron a nuevos desafios e interrogantes
politicos y académicos.

Llegado este punto, debe advertirse que desde la configuracion del
orden de Westfalia, los rasgos y dinamicas asumidos por la diplomacia
financiera reprodujeron las bases asimétricas del sistema internacional,
en particular los de orden econémico. Dicho en otras palabras, histo-
ricamente, las vinculaciones diplomatico-financieras internacionales
se erigieron en torno a las divisiones estructurales de cada coyuntura
politico-econémica: ricos y pobres; desarrollados y en (en vias de)
desarrollo; centro y periferia; etcétera. De manera mas especifica,
los primeros fueron —salvo casos y coyunturas excepcionales— los
proveedores de financiamiento vy, los segundos, sus tomadores de
crédito. Sin embargo, las mudanzas mencionadas del sistema inter-
nacional a principios de siglo desdibujaron, en cierta medida, aquellas
perspectivas dicotomicas al favorecer que ciertos Estados de la peri-
feria acumularan un acervo considerable de reservas internacionales
y entretejieran nuevas y mayores dinamicas de financiamiento para
con otros pates’.

El objetivo del presente articulo es analizar las caracteristicas reporta-
das por la diplomacia financiera entre los paises de la periferia global
durante los primeros decenios del siglo XX1. En términos especifi-
cos, centra su atencion en los lazos financiero-crediticios entablados

> Entre los estudios que dan cuenta de este proceso de acumulacién de reservas interna-
cionales, fruto del boo de los commodities se destacan los de Gallagher y Porzecanski (2009),

Cypher (2010) y Vivares (2018).
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entre Argentina y Venezuela, y Argentina y China en aras de sortear
su marginacion financiera internacional. A modo de hipétesis, el tra-
bajo sostiene que los canales y dispositivos de diplomacia financiera
articulados entre Argentina y Venezuela, y Argentina y la RPC resulta-
ron habilitados tanto por la acumulacion de reservas internacionales
como por la afinidad politico-identitaria, aunque condicionados por
el grado de asimetrias entre los Estados intervinientes.

Estructurada como un estudio de caso “instrumental”, la investiga-
cién consignada en el articulo parte de la premisa de que el abordaje
de las vinculaciones crediticio-financieras entre Argentina y Vene-
zuela, y Argentina y la RPC permite echar luz sobre los principales
rasgos de la diplomacia financiera en la periferia global en tiempos
presentes. En consideraciéon de los objetivos e hipotesis de trabajo
formulados, las labores de investigacién se condujeron conforme un
disefio multimodal —también denominado “mixto”— al recurrir a
técnicas de relevamiento y analisis de datos inherentes tanto al enfoque
cualitativo como al cuantitativo (Hernandez Sampieri ef al., 2006). En
funcion de ello, se revisaron y sistematizaron documentos oficiales,
discursos de representantes de gobiernos e informes estadisticos de
organismos nacionales e internacionales’. En lo que respecta al tra-
tamiento analitico de los datos, se indica que para el desarrollo de la
investigacion se recurri6 a las técnicas de analisis de contenido y de
analisis estadistico.

¢ Deacuerdo con Robert Stake (1998) puede identificarse tres tipos de casos de estudio, a

saber: el intrinseco, el colectivo y el instrumental. A diferencia del intrinseco (interesado en
el valor propio, peculiar del caso en particular) y del colectivo (consideracién de mualtiples
casos coyunturales con el fin de indagar fenémenos, poblacién y condiciones generales),
el estudio de caso instrumental tiene un interés secundario: proveer ideas en torno a un
problema o refinar una teorfa. De acuerdo con los lineamientos de este abordaje, “los casos
son oportunidades de estudiar el fenémeno” de interés, no son el “foco de interés en si
mismo” (Gudermann Kréll, 2001, p. 10).

Concretamente, se trabajé con documentos publicados por Presidencia de la Nacion,
la Jefatura de Gabinete de Ministros de la Nacion, el Ministerio de Relaciones Exteriores,
Comercio Internacional y Culto, el Ministerio de Economia y Finanzas, el Banco Central
de la Republica Argentina y el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC). En lo
que refiere a los documentos y publicaciones de organismos multilaterales de crédito, se
mencionan el World Economic Outlook (FMI) y series estadisticas producidas por el Banco
Mundial (BM) y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID).
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Tras esta introduccion, el articulo se desarrolla en tres apartados y
unas reflexiones finales a modo de conclusion. En el primero de ellos,
se presenta una serie de consideraciones a propésito del concepto
de diplomacia financiera y de su aplicabilidad en el marco de las rela-
ciones entre Estados de la periferia. En este contexto, y atento a los
objetivos e hipotesis del trabajo, se ensaya una triangulacion tedrica
de aportes propuestos desde diferentes enfoques de las Relaciones
Internacionales (RI) y de la Economia Politica Internacional (EPI) para
abordar las vinculaciones entre identidad, cooperacion y coercion
internacional. En el segundo apartado, se realiza un breve repaso de
la crisis argentina de principios de siglo y del estado de aislamiento
financiero experimentado tras el anuncio del default. El tercer apar-
tado tiene por objeto escrutar las vinculaciones diplomaticas finan-
cieras entre Argentina y Venezuela, y Argentina y la RPC en términos
comparativos. En este entramado, se ponderan las caracteristicas que
adoptaron los mecanismos e instrumentos de financiacién provistos
al pais por ambos Estados. Finalmente, se presentan las conclusiones
de la investigacion.

Diplomacia financiera: aproximaciones
tedrico-practicas desde la periferia

A pesar de que sus referencias empiricas dan cuenta de usos y practicas
de larga data, los esfuerzos de teorizacién en torno al fenémeno de la
diplomacia financiera resultan relativamente recientes en el campo de
las R1y de la EPL, en particular. Histéricamente, el conjunto de acciones
y/o discursos proyectados por los decisores nacionales en vistas a
captar y/o suministrar recursos e instrumentos financieros del ambito
internacional fue concebido por los referentes de las mencionadas
disciplinas dentro de las categorias generales de “politica exterior” o
de “politica econémica exterior”, en sus versiones mas sofisticadas.
Por otra parte, y conforme explica Maaike Okano-Heijmans (2011), si
bien el término de diplomacia financiera encuentra alusiones remotas
eninformes gubernamentales, notas de prensa y articulos académicos,
todas estas instancias adolecieron de pretensiones teorico-explicativas.
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De acuerdo con Nicholas Bayne (2008), el concepto de diploma-
cia financiera remite a un area o dimension especifica de la politica
econémica exterior por medio de la cual los Estados canalizan sus
relaciones financieras externas. A semejanza de todo fenémeno de la
realidad social —expresado en el ambito internacional, por caso—,
la diplomacia financiera se reconoce irremisiblemente condicionada
por las particularidades de cada coyuntura historica. En funcién de
ello, el autor apunta que, aunque paradoéjico, la diplomacia financiera
se explicita y conoce los progresos mas importantes en tiempos de
crisis. Esta idea deriva del hecho de que “cuando las cosas funcionan
correctamente, prevalecen las tendencias del szatu guo” (Bayne, 2008,
p- 3)% Asi pues, pueden entenderse las razones por las que la primera
década del siglo XX1 —en particular luego del estallido de la crisis en
Estados Unidos en 2007-2008 que se expandi6 pronto al resto del
globo— acarre6 multiples cambios para la diplomacia financiera,
tanto en términos de actores como de practicas.

Al entender del precitado autor, la diplomacia financiera contem-
poranea reporta cuatro caracteres generales. En primer término,
involucra los intereses y maniobras de una pluralidad de agencias
politico-burocraticas que interactian en el interior de todo gobierno.
Concretamente, se trata de un proceso en el que participan los maxi-
mos referentes o decisores del Ejecutivo (lamense presidente, primer
ministro, etc.), los ministerios de Economia y/o Finanzas y los de
Relaciones Exteriores, los bancos centrales, los cuerpos legislativos
nacionales, entre otros. Segin Bayne, la diplomacia financiera no se
clausura en el ambito gubernamental, sino que articula vinculaciones
con actores no estatales, tales como firmas privadas y grupos de inte-
rés, tanto nacionales como transnacionales. Por otra parte, el autor
sostiene que la diplomacia financiera, llevada adelante en los tiempos
presentes, procura asumirse transparente con el fin de agenciar mayor
comprension y legitimidad social. Finalmente, apunta que la diploma-
cia financiera de hogano se vale de las instituciones internacionales

8 Traduccién propia.
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con el objeto de concretar intereses de orden doméstico, como asi
también de orden sistémico.

Sin desacreditar las proposiciones de Bayne sobre el particular, se
entiende que los rasgos generales recién resenados deben asumirse
cual tipos ideales al no corresponderse a cabalidad con la realidad,
mucho menos con la que se expermineta en los paises de la perife-
ria global. En consonancia con Maaike Okano-Heijmans (2011), se
resalta que las formas y dinamicas de la diplomacia financiera no
resultan omnimodas ni universales, sino que tributan a realidades
espacio-temporales especificas.

Conforme las premisas de partida del presente trabajo, la diplomacia
financiera en (y entre) los pafses del Sur Global asume ciertas espe-
cificaciones que incitan a matizar los razonamientos de Bayne. Para
empezar, es de subrayar que, si bien la diplomacia financiera conjuga
el interactuar de una pluralidad de agentes y dependencias politico-
burocraticas, en el caso de los pafses de la periferia el universo de los
mismos tiende a ser mas acotado en relacién con lo planteado por
el autor. En efecto, al considerarsela una cuestion cara a la soberania
y autonomia nacional —elementos constitutivos de la construccion
politico-identitaria de los paises periféricos—, la diplomacia finan-
ciera tiende a estar limitada a aquellos actores que se posicionan en
la cispide o dltimo eslabon del proceso decisorio. De este modo,
se indica que, independientemente de los discursos en contrario, la
diplomacia financiera en los paises de la periferia se caracteriza por
articular un proceso circunscripto a las ultimas unidades decisiona-
les de los gobiernos y, cuanto mucho, de los bancos centrales’. Los

> Al respecto, si bien es cierto que un nimero significativo de paises periféricos ajust6 sus

legislaciones durante el predominio del paradigma neoliberal con el fin de “independizar” alos
bancos centrales de las presiones coyunturales de los gobiernos de turno, en la practica dichas
normativas suelen ser infringidas y/o atenuadas en las praxis politicas. Frente a coyunturas
criticas o de necesidades especificas, los responsables del Poder Ejecutivo tienden a valerse de
intersticios legales para imponer su discrecionalidad, relegando, en todo caso, a los responsa-
bles de los bancos centrales la operacionalizacion de lo acordado politicamente. En resumen,
es una suerte de consagracion de una divisién del trabajo entre lo “politico” y lo “técnico”.
Existe un nimero considerable de estudios con respecto al modo en que los bancos centrales
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organos legislativos suelen desempefiar un papel marginal pues tien-
den a ser convocados de forma tangencial con el fin de cumplir con
disposiciones constitucionales sobre el particular, tal cual el caso de
la Republica Argentina'’. Asi las cosas, las referencias a la apertura
hacia actores no gubernamentales y de mayor transparencia resultan,
cuanto menos, voluntatriosas.

Finalmente, en tanto se identifican como promotores de politicas orto-
doxas de ajuste, los gobiernos de los paises periféricos —los latinoame-
ricanos tras la eclosion del relato neoliberal, en especial— rehusaron
histéricamente la eventualidad de asumir compromisos con los organis-
mos multilaterales de créditos tradicionales, a menos que las coyunturas
criticas se lo impusieran. Mas aun, durante los tltimos afios, apostaron por
la institucionalizacién de organismos y mecanismos de financiamiento bi
y multilaterales alternativos a los instaurados bajo el denominado orden
de Bretton Woods'.

Conforme explica Ana-Cosmina Amariei (2014), la complejidad de
ciertas problematicas en la arena global contemporanea hace que los
limites de la diplomacia financiera se confundan y/o se superpongan
con los de otras dimensiones de la politica econémica exterior. No
debe resultar entonces extrafio que los discursos y acciones inheren-
tes a la diplomacia financiera entre los paises de la periferia aludan
recurrentemente a otras cuestiones tanto de indole monetaria, como
comercial o de inversiones. Dicho en otras palabras, las gestiones de
diplomacia financiera no suelen ser sino el puntapié para el desarrollo
de otras transacciones: la compra y/o contratacion de determinados

entienden y ejercen tal premisa de independencia. A modo ilustrativo, se mencionan los tra-
bajos de Ferreira de Mendonga (2005), De Moraes (2014) y Blancheton (2016).

10" De acuerdo con el Articulo 75, inciso 4, de la Constitucién Nacional de la Republica

Argentina, el Congreso tiene la atribucién de “contraer empréstitos sobre el crédito de
la Nacion”. Por otro lado, el inciso 7 del mencionado Articulo le atribuye al Congreso la
potestad de “arreglar el pago de la deuda interior y exterior de la Nacién”. Para un andlisis
detallado de la legislacion del pais inherente a la cuestién del endeudamiento soberano se

recomienda Bruno (2015).

" A modo ilustrativo, considérense las iniciativas del Banco del Sur y el Banco de los
BRICS que propusieron mecanismos decisorios diferentes a los tradicionales basados en la

ponderacion de cuotas.
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bienes y/o setvicios, la radicaciéon de capital bajo la modalidad de
inversion extranjera directa (IED), entre otros. Tal como destaca Gera-
simus Tsourapas (2017), el reconocimiento de las practicas de vincu-
lacién de cuestiones en las relaciones diplomaticas entre los paises
de la periferia global viene a complementar un déficit notable de la
literatura académica, enfocada en el fendmeno de entrecruzamiento
de dos o mas cuestiones entre los paises desarrollados o centrales y
entre los dltimos con paises en desarrollo o periféricos.

Sin perjuicio de lo anterior, se indica que la vinculacién de cuestio-
nes propia de la diplomacia financiera entre los paises de la periferia
global tiende a robustecer los lazos de cooperacion, aunque al costo
de incorporarle nuevos factores de incertidumbre. Al respecto, cabe
marcar que, al asociar la concrecion y/o continuidad de determinada
iniciativa financiera a la concrecién y/o continuidad de operaciones
conexas, los canales y mecanismos diplomatico-financieros pueden
verse frustrados en caso de que se produzca una convergencia en las
demas cuestiones. Por otra parte, es importante notar que, en térmi-
nos generales, la vinculacién de cuestiones en la diplomacia financiera
entre los paises del Sur suele no reportar reticencias o resistencias
semejantes a las que se conocen, histéricamente, a las vinculaciones
de estos actores con los del Norte, ya que la misma tiende a apelar
a un argumento politico-identitario manifiesto: la pertenencia a un
devenir histérico comun signado por los desequilibrios estructurales
internacionales, el cual llama a intensificar y densificar las relaciones
entre “pares”.

LLa ventana de oportunidad que abre esta afinidad politico-identitaria
entre los paises de la periferia remite, en buena parte, a las formula-
ciones de Alexander Went (1994) a proposito de la construccion de
la identidad de los actores en el plano internacional y de la articula-
cién de lazos de cooperacion. Al “concebir al otro como extension
del ‘yo’, en lugar de un anatema” (Wendt, 1994, p. 3306), los paises de
la periferia global se presuponen menos amenazados entre si y, por
tanto, mas predispuestos a negociar operaciones que comprometen
politicas sensibles para las nociones de independencia y autonomia
(econdmica), tales como la monetaria o fiscal (Phlipot, 2010).
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Conviene subrayar que la instancia cooperativa habilitada por la afini-
dad politico-identitaria no implica desconocer la existencia de factores
conflictivos en la articulacién de canales y mecanismos de diplomacia
financiera entre los paises de la periferia. En este contexto, es necesatio
aclarar que en paralelo a la cooperacion —entendida como “el ajuste
del comportamiento de los actores de acuerdo a las preferencias rea-
les o previstas de los demas” (Axelrod & Keohane, 1985, p. 226)—,
se despliegan elementos coercitivos, propiciados por las diferencias
estructurales entre los Estados. Esto es, en ultima instancia, un fen6-
meno erigido y sustentado sobre las bases materiales de la realidad
internacional. La vinculaciéon de cuestiones desempefa un papel fun-
damental en la coerciéon econémica, entendida como todo acto por
“el cual un Estado determinado amenaza a otro de interrumpir una
transaccion econémica a menos que este ultimo acepte una demanda
especifica” (Drezner, 2003, p. 1)'2.

En este punto, puede advertirse que la triangulacion tedrica-conceptual
conjuga aportes provenientes de enfoques diversos de las RI y de la
EPI, en particular del racionalismo y del constructivismo. Aunque
polémica para las lecturas ortodoxas que rechazan todo ejercicio de
triangulacion, la articulacion que aqui se propone se sustenta en la idea
de complementariedad de ambos enfoques formulada por Viviana
Garcia Pinzén (2012) para dar cuenta de fenémenos y procesos de
cooperacion y coercion internacional en los que convergen aspectos
ideacionales y materiales.

La Republica Argentina como paria
financiero internacional

El 23 de diciembre de 2001, luego de semanas de incertidumbre poli-
tica, econémica y social, el presidente provisional Adolfo Rodriguez
Saa dio el anuncio, tan temido como esperado por varios actores —
tanto nacionales como internacionales—, durante el transito del pais
hacia el colapso politico-econémico y social: a partir de tal fecha, y

12" Traducci6n propia.
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por plazo indefinido, la Republica Argentina suspendia el pago de

su deuda soberana.

Sin 4nimo de incurrir en una enumeracién anodina de datos, estas
lineas se limitan a exponer solo algunas consideraciones que ilustran la
dimension del defanlt argentino de aquellos afios. En correspondencia
con Mortimore y Stanley (20006), se comienza por comentar que, al
momento del anuncio de incumplimiento, la deuda soberana argen-
tina representaba alrededor de la cuarta parte de lo transado por aquel
entonces en el mercado de bonos de las economias emergentes. De
la misma manera, y siguiendo las formulaciones de los mencionados
autores, se observa que el monto de los compromisos alcanzados por
la declaracion de default implicaba dos veces y media el que alcanz6 la
Federacion Rusa en la crisis de deuda soberana de 1998, la cesacion de
pagos de deuda soberana mas abultada hasta entonces. En nimeros
concretos, la suspension de pagos proclamada en diciembre de 2001
“afecto, en principio, a 61 803 millones de ddlares en titulos y bonos
publicos del pais y a otros 8 030 millones de délares de obligaciones
varias. El remanente —en lo sustancial, deuda con organismos multi-
laterales (32 362 millones de dolares)— y los recientemente emitidos
préstamos garantizados (42 258 millones de délares) permanecio en
situacion regular (performing)” (Damill, Frenkel & Rapetti, 2005, p. 219)".

Mas alla de la magnitud de la deuda argentina en default, otras carac-
terfsticas valieron para posicionarla como la “madre” de todas las
cesaciones de pagos soberanas, tal como la denominaron Nouriel
Roubini y Brad Setser (2004, p. 298). En este sentido, se debe resal-
tar que se trataba de la deuda publica en defau/t con mayor variedad
de bonos, de jurisdicciones y de monedas involucrados. Compuesta
por 152 instrumentos, la deuda argentina alcanzada por la cesacion
de pagos estaba nominada en 7 monedas'! y bajo jurisdiccion de 8

1> Estos nimeros, conviene agregat, se verian incrementados en el correr del tiempo hasta

alcanzar casi 87 000 millones de délares reconocidos como “deuda elegible” en las ofertas

de canje realizadas afios mas tarde por las autoridades politico-econémicas nacionales.

A continuacion, las monedas en las que se encontraban emitidos los instrumentos de
deuda en cesacion de pagos: peso argentino, peso argentino ajustado por la inflacién, délar

estadounidense, euro, yen, libra esterlina y franco suizo.
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legislaciones diferentes'. La dispersion geogrifica de sus instrumen-
tos estaba vinculada, intrinsecamente, a estas circunstancias'®. Por
ultimo, no debe de pasar inadvertida la considerable atomizacion de
los tenedores de titulos argentinos'”.

Todas estas complejidades, propias de la estructura de la deuda
argentina, se agudizaban aun mas al considerarse la irresoluciéon del
denominado debate por la nueva arquitectura financiera internacional
(NAFI). Al respecto, conviene recordar que, tras la sucesion de crisis
que afectaron a las economias emergentes durante el ultimo lustro
del siglo XX, un significativo universo de académicos, politicos e ins-
tituciones de diverso posicionamiento y gravitaciéon se embarcaron
en discusiones en pos de (re)adecuar los principios, normas, reglas y
procedimientos de toma de decision ordenadores del sistema finan-
ciero internacional a la realidad global tras las vastas modificaciones
operadas desde hacia décadas. No obstante, al momento del colapso
argentino, el mentado debate —en particular el capitulo dedicado a la
resolucion de crisis de deudas soberanas— no se habia concluido'®.

15

De los 152 bonos en default, 98 se habian emitido en jurisdicciones distintas a las de la
Republica Argentina (Estados Unidos, Inglaterra, Japén, Alemania, Italia, Espafia y Suiza)
(Soto Fajardo, 2008, p. 14).

' De acuerdo con las estipulaciones del Ministetio de Economia de la Reptiblica Argentina,

al momento de la primera oferta de canje, realizada en 2003, la deuda en cuestién estaba dis-
tribuida de la siguiente manera: Republica Argentina (38,4 %0); Italia (15,1 %); Suiza (10,3 %0);
Estados Unidos (9,1 %); Alemania (5,1 %); Japén (3,1 %); Reino Unido (1,1 %); Paises Bajos
(1%); Luxemburgo (0,8 %). El porcentaje se completaba con los siguientes datos: deuda no
identificada (12,8 %), otros (2,5 %) (Ministerio de Economia y Produccién, 2003).

7 En funcién de lo estimado pot el Palacio de Hacienda argentino, el 43,5 % de los bonos
en suspension de pagos se encontraba en poder de tenedores minoristas, la mayoria de ellos
residentes argentinos, italianos y japoneses.

'8 Tas discusiones relativas al tratamiento de las deudas soberanas presentaron dos posi-
ciones diferenciadas: por un lado, las propuestas orientadas a “modificaciones institucio-
nales” —representada por la entonces subdirectora gerente del FMI, Anne Krueger— que
impulsaban la instauracién de un mecanismo internacional de reestructuracién de deudas
fundado en el capitulo 11 de la Ley de Quiebras de Estados Unidos; por el otro, las pro-
puestas orientadas a “modificaciones contractuales” —apoyadas por el subsecretario del
Tesoro, John Taylor, y un grupo de académicos, entre los que destacaba Allan Meltzer—
las cuales proponian la inclusién de determinadas cldusulas en todos los instrumentos de
deuda emitidos por un Estado soberano. Las diferencias entre estos dos enfoques eran mas
que significativas: mientras que el enfoque “institucional” propulsaba un reforzamiento del
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Como consecuencia, el pafs debié ensayar respuestas a su crisis de
deuda soberana sin un encuadre institucional internacional definido.

En este contexto, la posibilidad de recibir financiamiento de los orga-
nismos multilaterales de crédito estaba vedada ya que, preocupados por
evadir las acusaciones de la (co)responsabilidad del malogro argentino,
condicionaron su asistencia a la implementacién de medidas con grandes
costos politicos, econémicos y sociales en un escenario ya conflictivo
(Nemifia, 2011). Solo después de que iniciara la paulatina recuperacion
de los indicadores macroeconémicos y sociales como consecuencia de
las externalidades positivas de la salida de la caja de conversion y del
aumento concomitante del precio internacional de los commodities, los
decisores politico-econémicos nacionales pudieron dar discursos y
realizar maniobras para limitar los condicionantes de aquel escenatio
estructurado por los condicionamientos de los organismos multilaterales
de crédito (Lopez Coppola et al., 2003). En este marco, se agencio el
respaldo de los gobiernos de las potencias desarrolladas —de Estados
Unidos, principalmente— para descomprimir las negociaciones con
los funcionarios politicos y burocraticos del fondo. Si bien no se con-
siguieron “fondos frescos”, se habilitaron reprogramaciones de pagos,
lo que quit6 presion a las cuentas publicas en recuperacion. De este
modo, el escenario politico-econémico nacional pudo reencauzarse de
forma paulatina hasta proclamar via elecciones a un nuevo gobierno.

En sus primeros meses de gestion, la administracion de Néstor
Carlos Kirchner (2003-2007) prosiguio, en términos generales, con
los lineamientos macroeconémicos articulados durante los tiempos
de su predecesor. Sin embargo, legitimado por el voto democratico
y despojado del caricter provisional de Eduardo Duhalde (2002-
2003), el flamante mandatario pudo disefiar y ejecutar una estrategia
de reestructuracion de la deuda soberana en default (Miranda, 2003).

papel del Fumr, las formulaciones “contractuales” ponderaban la “solucién de mercado”. En
abril de 2003, el Comité Monetario y Financiero Internacional del FMI tomé nota de las
criticas al proyecto de Krueger y valoré algunos aportes de los postulados contractuales. Se
encontrard un andlisis detallado de estas discusiones en Swachrcz (2004), Bismuth (2014) y
Haley (2014).
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Aunque la mayor parte de los acreedores internacionales se resistio a
esta en su primer momento, los gobiernos de los paises desarrollados
y los funcionarios del FMI la consideraron radical, lo que llevé a que
dicha estrategia fuera ajustada en el correr de los meses hasta reportar
una aceptacion general del 76,15 % de la deuda en situacion irregular™.
Con tal resultado, la administracion Kirchner logré una disminucion
del stock de la deuda en 67 000 millones de ddlares, todo lo cual implico
una merma de la deuda del 135,4 % al 72,7 % en términos del Producto
Bruto Interno (PBI) (MECON, 2005). Por otra parte, el canje concre-
tado en los primeros meses de 2005 propici6 una simplificacioén de la
estructura de la deuda al reducir la cantidad de instrumentos financie-
ros de endeudamiento y una disminucién de la exposicion al riesgo
cambiario al haber nominado buena parte de los nuevos titulos en
moneda nacional. Pero lo que se crefa un paso decisivo para el regreso
alos mercados internacionales de crédito, quedo desprestigiado a poco
de terminar la operacion del canje. La reestructuracion de la deuda,
aunque necesaria, no era condicion suficiente para la concrecion de la
reinsercion financiera del pais (Fernandez Alonso, 2010).

Las vinculaciones crediticio-financieras de Argentina
con Venezuelay la RPC

Este apartado tiene por propodsito explorar y comparar los meca-
nismos y dispositivos involucrados en la diplomacia financiera entre
Argentina y Venezuela, y Argentina y la RPC al constituirse como las
principales fuentes de financiamiento externo durante el estado de
desinsercion financiera internacional iniciado tras la declaracion del
defanlt y sostenido mas alla del proceso de reestructuracion iniciado
en 2005. Asi, se comienza por analizar de modo general el estado
de las vinculaciones entre Argentina y sus contrapartes para avanzar

19 Formulada a casi tres afios de la declaracion del default, la primera propuesta de reestruc-

turacién —conocida como “oferta de Dubai” por haber sido expuesta en dicho emirato—
prevefa una quita nominal del 75 % de los titulos publicos en situacion irregular y el no
reconocimiento de intereses vencidos desde diciembre de 2001. El rechazo mancomunado
a la misma concité a que la segunda oferta presentada por Buenos Aires, en junio de 2004,
redujera el porcentaje de la quita, reconociendo los mencionados intereses y la adicién de
un cup6n vinculado al desempefio econémico del pafs.
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luego en la indagacion de los canales y mecanismos de financiacion
provista a Argentina por estos paises.

La diplomacia financiera entre Argentina y Venezuela

Cercenado el acceso a los circuitos tradicionales de crédito, los deci-
sores politico-econémicos de la Republica Argentina debieron buscar

2 En lo inmediato, tales nece-

fuentes alternativas de financiamiento
sidades pudieron cubrirse a través del uso de los recursos domésticos
acumulados al calor del proceso de recuperacion econémica y de la
profundizacion del esquema arancelario a los commodities exportados
—oleaginosas y petroleo, en lo principal— en un contexto de cre-
cimiento de los precios internacionales. No obstante, habida cuenta
de la limitacion de estos recursos y ante las urgencias de dinamizar
y sostener la expansion econdmica, las autoridades nacionales se
embarcaron en la busqueda de otros mecanismos y/o dispositivos

de financiamiento externos.

En esta coyuntura, se forj6 la mecanica de la compra directa de titulos
publicos argentinos por parte del gobierno de la Republica Bolivariana
de Venezuela, con la que la administracion Kirchner habia reconocido
afinidad politico-identitaria desde el inicio mismo de la gestion. A tales
efectos, ha de recordarse que tras el acto de asuncion de Kirchner,
en mayo de 2003, el mandatario entrante y su par venezolano, Hugo
Chavez Frias, mantuvieron un encuentro en el que coincidieron en
reparar “[...] los dafios perversos que hicieron las politicas neolibe-
rales en ambos paises, [en] la necesidad de profundizar la integracion

% Sin 4nimo ni posibilidades de realizar aqui un analisis de las relaciones del pais con los

organismos multilaterales de crédito durante estos aflos, estas lineas se limitan a recordar
que, en diciembre de 2005, el gobierno argentino anuncié su determinacién de cancelar el
pasivo con el FMI con el fin de desactivar el escenario de confrontacién fomentado por los
cuestionamientos y demandas incrementales de los funcionarios del organismo para con
Argentina. En relacién con el BM y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), se observa
que si bien durante estos afios el pais continué accediendo a sus créditos, los mismos se vie-
ron frecuentemente resentidos por la “solidaridad” interinstitucional entre estos organismos
y la negativa de algunos paises desarrollados —Estados Unidos, por ejemplo— a aprobar
nuevos servicios hacia el pafs como mecanismo de presién. Para un abordaje acerca de estos
procesos, se recomienda Morales Ruvalcaba (2010), Nemifia (2012) y Miranda (2012).
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politica latinoamericana para cambiar dicho modelo, y [en] 1a posibi-
lidad de incrementar el comercio bilateral” (Bravi, 2016).

Dicha convergencia politico-identitatia se vio reflejada en un repo-
sicionamiento reciproco del lugar de ambos paises en las agendas
externas respectivas. En coincidencia con Lorenzini (2012), se sostiene
que las relaciones bilaterales entre Argentina y Venezuela se transfor-
maron en areas prioritarias para cada cual en un tiempo relativamente
reducido, ganando densidad y profundidad, lo que permitié carac-
terizarlas con la alegoria de un a/legro. Para ilustrar la sintonia entre
ambos gobiernos, Roark y Calvento (2011) sefialan que entre 2003
y 2007, es decir en solo cuatro afios, se suscribié alrededor del 60 %
del total de acuerdos bilaterales negociados desde 1911. Mas alla del
aumento en el nimero de instrumentos acordados, otros indicado-
res dieron cuenta del estrechamiento de vinculaciones entre ambos
paises. En lo que respecta al comercio bilateral, el mismo reportd
un crecimiento exponencial: de computar 156 millones de ddlares en
2002, el flujo de comercio entre ambos paises paso a 1 445 millones
en 2010, todo lo cual representé una tasa de crecimiento de 36,6 %
acumulado anual (MECON, 2011). A diferencia de lo ocurrido con otras
economias de la periferia, las transacciones comerciales se signaron
por la complementariedad. De acuerdo con los informes oficiales y las
producciones académicas de los especialistas en la relacion bilateral, el
esquema de intercambios se asentaba en exportaciones argentinas de
determinados productos de los rubros alimenticios y en maquinarias
a cambio de energéticos venezolanos. Tal como puede observarse
en el grafico 1, la balanza comercial entre ambos paises fue amplia-
mente favorable para la Republica Argentina durante todo el perfodo
analizado. Sin embargo, como se vera luego, a estos desequilibrios
a escala comercial le hicieron contrapeso las operaciones crediticias
originadas por Venezuela.
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Grafico 1. Balanza comercial de Argentina con Venezuela.
1998-2010
(en millones de doélares)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

s Exportaciones
= Importaciones

Saldo comercial

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de MECON (2011) y CE1 (2017).

A pesar de la contundencia del crecimiento de las transacciones
comerciales bilaterales, las operaciones financieras fueron las que
adquirieron mayor significaciéon habida cuenta de su caracter inédito.
Dicha relevancia del mecanismo de financiamiento provisto por
Venezuela quedd evidenciada, no solo al convertirse en la fuente
unica de recursos externos para el pais desde hacia afios, sino tam-
bién por la sumatoria de las operaciones concretadas. Para explicarlo
en un grafico se indica que, entre los afios 2005 y 2008, la Republica
Argentina pudo colocar, mediante estas operaciones, instrumentos
de deuda publica por una cifra superior a los 9 000 millones de ddla-
res, suma total que representd, aproximadamente, la quinta parte de
las reservas del Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) al
finalizar 2008. Conforme puede observarse en el grafico 2, al cierre
del 31 de diciembre de 2008 las reservas de la institucion totalizaban
46 386 millones de ddlares (BCRA, 2017).
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Grafico 2. Republica Argentina. Reservas Internacionales del BCRA.
2001-2017
(en millones de délares)

60000
50000
40000
30000
20000
10000
0

= AN AN OO T T OO~~~ ANANOO T F 100 O

P P R R R R R R R R R e R R Y T Y Y Y T T T TS TTS

B 2388885855388 8858838588888¢83538858%

EfEeEEEdECECECEEECEECEEEECECECECEEGSE @& E

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del BCRA (2017) y CEI (2017).

En términos discursivos, la compra directa de bonos argentinos por
parte del gobierno de Venezuela se identificé como la manifestacion
de una nueva etapa en la cooperacion regional, que superaba las defi-
ciencias historicas de los paises latinoamericanos en su articulacion
con el sistema financiero internacional. Bajo esta l6gica, los Estados
de la regién debfan avanzar en la consolidacion de un circuito de
financiamiento intrarregional que les permitiera orientar sus recursos
excedentes ala atencion de las necesidades propias, sin la intermedia-
cién de los gobiernos e instituciones de los paises desarrollados. En
otras palabras, se debia dejar de recurrir a instrumentos financieros
de los paises desarrollados —funcionales a sus propios intereses—

para privilegiar, consiguientemente, a aquellos emitidos en la region.

Las operaciones financieras en analisis se canalizaron, ciertamente,
bajo el patrén de una “diplomacia presidencial”. En este sentido se
subraya que, las sucesivas operaciones de compra/venta directa de
titulos publicos se concretaron tras negociaciones directas entre los
mandatarios de ambos paises, y se delegd la instrumentacion de las

mismas a las agencias técnico-burocraticas encargadas legalmente
de ello.

La tabla que se presenta a continuacién detalla los alcances de las
operaciones por afio y titulo comprendido.
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Tabla 1
Operaciones de venta/compra directa de bonos
entre Argentina y Venezuela (2005-2008)

Monto de la colocacion
Ao Instrumento
(en Valor Nominal Original, VNO)
2005 U$S 1512197 700 BODEN 2012
2006 US$S 2 864 945 400 BODEN 2012
2007 U$S 1987 621 858 BODEN 2015
2008 US$S 2 824 850 310 BODEN 2015

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Jefatura de Gabinete de Ministros (2009, p. 414).

Dentro del sistema politico argentino, el mecanismo de financiamiento
provisto por Venezuela suscité numerosos cuestionamientos. Inscriptos
en el debate normativo respecto al estado y devenir de la politica exte-
rior argentina contemporanea, los reparos apuntaron, ante todo, a la
pertinencia de estrechar vinculaciones con el gobierno de Chavez. Pro-
venientes de referentes politicos, académicos y periodistas detractores
del discurso y praxis del presidente venezolano, los cuestionamientos
en mencion marcaron que el acercamiento a Venezuela operaria en
desmedro de las relaciones bilaterales “historicas™ de la politica exterior
nacional: Brasil y Estados Unidos, en concreto. En el marco de estos
posicionamientos, fueron recurrentes las alertas sobre una posible
dependencia de Argentina a la “diplomacia del petréleo” promovida
por el mandatario venezolano en Latinoamérica por aquellos anos. En
breve, criticas que alertaban sobre los intereses cruzados que podian
entretejerse detras de las relaciones crediticias bajo consideracion.

Sin entrar en tal debate respecto a las (in)conveniencias de los ajustes
en la politica exterior argentina en el largo plazo, hay que advertir
que la compra directa de titulos publicos argentinos atendi6 a nece-
sidades especificas contextuales de ambos Estados. Parala Republica
Argentina, el mecanismo en cuestion validé un canal —inusitado—
en su empresa de acceder de nuevo al crédito internacional tras la
crisis de deuda soberana de inicios de siglo, y permitié recuperar
reservas internacionales tras la reduccién cercana a 9 000 millones
de dolares ocasionada en diciembre de 2005 por la cancelacion de la
deuda con el FMI.

Desafios, Bogota (Colombia), (30-2): 43-88, semestre Il de 2018



66 / JosE MARCELINO FERNANDEZ ALONSO

El atractivo de las operaciones para Venezuela, mientras tanto, res-
pondio a razones mas complejas. Al margen de su aporte al proyecto
autonémico de constituir una reserva de instrumentos financieros
latinoamericanos y de su alta rentabilidad, los bonos negociados habi-
litaron un mecanismo adicional para administrar la politica de control
de cambio vigente en Venezuela desde 2003. En este punto conviene
recordar que, en un contexto de cambio controlado, suele producirse
una brecha entre un tipo de cambio “oficial” y otro “paralelo”, iden-
tificada como manifestacion o reflejo de otros desequilibrios ademas
de los fundamentales. En el caso venezolano, los bonos argentinos
permitieron controlar las variaciones de tal brecha al satisfacer parte
de la demanda de ddlares del sector privado y reducir, en paralelo,
la liquidez de la economia. En relacién con esto ultimo, permitieron
“esterilizar” el impacto del crecimiento de las reservas internacio-
nales. De acuerdo con Teodoro Petkoff, la dinamica instrumentada
operaba de la siguiente manera:

Una vez comprado el bono ala Argentina, el Ministerio de Finan-
zas venezolano contrata, sin licitacion, a bancos internacionales
para que disefien las “notas estructuradas”. [...] Luego, el gobierno
vende las notas a otros bancos locales venezolanos, también me-
diante adjudicaciones directas y sin publicar los montos, al tipo de
cambio oficial [...]. Para hacerlo, transfiere el papel a una cuenta
que el banco comprador debe tener en el exterior, donde no hay
restricciones cambiarias. A cambio, el comprador debe pagarle
al Ministerio de Finanzas, en Venezuela, los bolivares correspon-
dientes a la compra |...]. El Estado venezolano obtiene asi una
ganancia cambiaria. ¢ Por qué al banco le convino de todos modos
la operacion? Porque adquirié los bonos al délar oficial y puede
liquidarlos al paralelo. Una vez que el banco venezolano tiene la
nota, la aprovecha aqui mediante tres alternativas: 1) la conserva
hasta su vencimiento y cobra intereses; 2) la vende al banco in-
ternacional emisor, que estructurd la nota, a un valor inferior al
que compro, pero al dolar paralelo |...]; 3) la vende a un fondo
de pension o a cualquier comprador externo, también con un
descuento, pero al ddlar libre (La Nacidn, 2 de marzo de 2008).
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Grafico 3. Reservas Internacionales de la Republica Bolivariana de Venezuela.
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de cE1 (2017).

La tasa de interés alcanzada por la colocacién directa de deuda
soberana a Venezuela fue otro de los aspectos de la mecanica de
financiamiento que despert6 cuestionamientos. Al replicar las tasas
de mercado —elevadas de por si para un Estado aun sumido en una
crisis de deuda soberana—, el costo del endeudamiento mediante la
emision de bonos adjudicados directamente a Venezuela promedio6 el
14,3 %, 1o que resultaba muy superior al endeudamiento dispensado
por los organismos multilaterales de crédito, el FMI, por ejemplo. En
respuesta a estas contrariedades, los decisores politico-econdémicos
del gobierno argentino sostenfan que el financiamiento bilateral no
debfa evaluarse exclusivamente por los costos economicos inmediatos,
identificados con las tasas de interés, desde luego. Aunque relevantes
parala dinamica y el desarrollo de la politica de endeudamiento, otras
variables debian de sopesarse: el sortear de las condicionalidades de
los organismos multilaterales de crédito, el robustecer de mecanismos
de cooperacion financiera a escala regional, el diversificar el patron de
financiamiento externo, entre otros.

Las derivaciones de la administracion de los titulos, por parte del
gobierno venezolano, fueron también blanco de criticas. Aunque
con argumentos diferentes (y hasta contrapuestos), los cuestiona-
mientos en torno a este aspecto se proyectaron desde ambos paises.
En el escenario argentino, los miramientos a las repercusiones de las
decisiones venezolanas sobre la valorizacién de los bonos nacionales
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fueron crecientes. Al respecto, cabe indicar que, una vez producida
la venta de bonos en el mercado secundario venezolano, se repor-
taba una caida en la cotizacién de los papeles publicos argentinos.
Cuando el gobierno de Venezuela colocaba los bonos por tramos
—mediante la emision de los denominados “Bonos del Sut”?, por
ejemplo—, la baja de los instrumentos argentinos en transaccion era
menor. El panorama era diferente cuando la colocacion al mercado
secundario se realizaba en grandes montos. En tales circunstancias,
la caida del valor de los bonos argentinos resultaba pronunciada. Tal
fue, por caso, la situacion que se experimentd a inicios de agosto de
2008, momento en que los bonos argentinos registraron una caida
abrupta tras la decisiéon del gobierno venezolano de desprenderse
de 1 000 millones de dolares en titulos apenas adquiridos (Awbito
Financiero, 11 de agosto de 2008). En Venezuela, por su parte, las
criticas se orientaron al manejo discrecional del gobierno de Chavez
de los bonos argentinos. En tal sentido, no faltaron denuncias sobre
la escasa transparencia de las relaciones del gobierno con algunas
entidades financieras participes de la operacion.

Las contrariedades expuestas, sumadas al achicamiento de recursos
financieros de la Republica Bolivariana de Venezuela tras la caida del
precio del petrdleo y el estallido de la crisis internacional en 2007-2008,
terminaron por agotar el mecanismo de financiamiento bilateral al pro-
mediar 2008. En efecto, erosionadas las bases materiales que habfan
habilitado y canalizado las iniciativas de la diplomacia financiera a nivel
bilateral, la experiencia de cooperacion report6é una nueva etapa. Es
imperativo remarcar el caracter bilateral ya que ambos gobiernos, sig-
nados aun por la afinidad politico-identitaria, propiciaron el traslado de
los instrumentos de tal diplomacia al plano multilateral; la creacion del
denominado “Banco del Sut” o los llamados a la conformacion de un
mecanismo de reestructuracion de deuda soberana en la Asamblea de
Naciones Unidas son ejemplos claros de ello.

' Los Bonos del Sur fueron instrumentos financieros que combinaron titulos de deuda publica

venezolana y argentina. En el perfodo 2006-2007 se realizaron tres emisiones: la primera, en
noviembre de 2006, por un monto de 1 000 millones de délares; la segunda, en marzo de 2007,
por 1 500 millones; la tercera, por dltimo, en septiembre de 2007, por 1 000 millones.
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La diplomacia financiera entre Argentina y la RPC

En forma paralela a la erosién de los mecanismos crediticios provis-
tos por el gobierno venezolano, los decisores politico-econémicos
argentinos sondearon otras fuentes alternativas de financiamiento
que pudieran sortear las limitaciones derivadas de la persistencia del
estado de marginacion financiera internacional, mas alla del proceso
de reestructuracion de la deuda iniciado en 2005. En este contexto,
comenzaron a sumar intensidad las vinculaciones financiero-crediti-
cias con China, inscriptas también en un patrén de relacionamiento
bilateral de mayor amplitud tematica y alcance temporal.

Partiendo de la premisa de que el analisis de los canales y mecanismos
de diplomacia financiera chino-argentina debe ser antecedido por una
contextualizaciéon macro de la relacion bilateral, hay que comenzar
por advertir que, si bien ambos paises forjaron relaciones politico-
econdémicas incrementales desde la década de los setenta —esto es,
desde el restablecimiento de las vinculaciones diplomaticas en 1972—,
lo cierto es que los cambios sistémicos operados a inicios de siglo le
imprimieron a estas relaciones un salto tanto cualitativo como cuan-
titativo. Al compas de este proceso de ampliacion y densificacion,
ambos Estados incrementaron sus patrones de vinculacion. Aunque
en apariencia resulte una verdad de Perogrullo, cabe subrayar que la
rejerarquizacion de la relacién bilateral en las respectivas agendas
externas no fue idéntica para ambas (Slipak, 2013). Mientras que para
la Republica Argentina las vinculaciones con China se convirtieron
en ejes estructurantes para su insercion internacional al referir a un
Estado con protagonismo politico y econémico incremental, para la
RPC, Argentina se presentaba como un socio politico en los diversos
esquemas multilaterales de concertacion del Sur y como un proveedor
mas de recursos naturales y/o con escaso procesamiento industrial.

En aras de evidenciar este reposicionamiento mutuo en las agendas
politico-econémicas mutuas, se marca, a titulo ilustrativo, que durante
el periodo 1998-2010 la participacién de China en las exportaciones
argentinas crecié del 3 al 8 %, incremento que operd a costa de la
merma de la relevancia de Brasil y de la Unién Europea (UE) como
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destino de las exportaciones. En lo concerniente al origen de las
importaciones de Argentina, vale sefialar que China aumento su par-
ticipacion del 4 al 13 % durante el mismo periodo (Bravi, 2016). Con
todo, y tal como lo expresé Roberto Bouzas (2009), cabe apuntar
que los ajustes en el comercio bilateral no resultaran simétricos para
ambos Hstados. Desde el lado argentino, China ascendi6 afio tras
afio en importancia en la balanza comercial®. Lo opuesto ocurtio,
sin embargo, desde la perspectiva china ya que, durante este periodo,
la Republica Argentina redujo su participaciéon como mercado de
destino para las exportaciones chinas (del 0,5 al 0,3 %). Estos datos,
huelga apuntar, no hicieron sino refrendar un proceso de crecimiento
de las asimetrias entre ambas partes.

Grafico 4. Balanza comercial de Argentina con la RPC.
2001-2017
(en millones de délares)
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Fuente: Elaboraciéon propia con base en INDEC y DATAINTAL.

Sin dejar de reconocer ciertas deficiencias metodologicas relativas a la
medicion de las operaciones de IED originadas en la RPC, se observa
que la radicacion de capital chino al pais —aunque increyente— tuvo
un ritmo y un monto significativamente menor comparado con los
flujos comerciales™. El grafico presentado a continuacion da cuenta

cabal de ello.

22 En 2009 —esto es el momento en el que comenzo a intensificarse la diplomacia finan-

ciera entre ambos paises—, China se posicionaba como el cuarto mercado de destino de las
exportaciones argentinas al tiempo que se consagraba como el tercer proveedor del pais.

#  Los expertos en las inversiones chinas en América Latina coinciden en reparar ciertas
desviaciones y/o contrariedades en las metodologias de registro de estas operaciones. Al res-
pecto, puede sefialarse, en primer término, que algunos paises latinoamericanos no desglosan

en sus registros operaciones de inversiones por origenes de las mismas. En segundo término,
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Grafico 5. Stock de inversiones de la RPC en la Republica Argentina.
2007-2015
(en millones de dolares)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Ministerio de Comercio de la RPC (2016).

En lo que concierne a los mecanismos y dispositivos de diplomacia
financiera, estos también tuvieron un crecimiento exponencial. Con-
forme la hipétesis de trabajo, este fenémeno particular estuvo habilitado
por el incremento de las reservas internacionales de la RPC y la afinidad
politico-identitaria. En relacién con la primera variable, de acuerdo con
Cardenal y Araujo (2012), merced a las reformas econémicas iniciadas
desde fines de la década de los setenta y a la expansion econémica sos-
tenida desde entonces, el pafs comenzoé a acumular reservas —primero
en forma paulatina, luego, mas raudamente—, todo lo cual terminé
de posicionar al pafs como uno de los mayores acreedores mundiales.
Al compis de este proceso, sus entidades financieras empezaron a
ganar porciones significativas de mercados en marco de procesos de
internacionalizacion. Segun explican los autores, las reservas de divi-
sas chinas (que sumaban 2,85 billones de dolares al cierre de 2010),
provienen de cuatro flujos: la inversion extranjera directa en la RPC, el
superavit comercial, el turismo y el llamado proceso de esterilizacion
de su moneda (compra de divisas para mantener un determinado tipo

se debe destacar que un porcentaje muy importante de la IED proveniente de China queda
asentado como proveniente de otros territorios, comunmente conocidos como “paraisos
fiscales”, desde donde se tercian las operaciones al pais de destino final. Por ultimo, la RPC
canalizé su creciente gravitacion econémica en la region no solo mediante la modalidad
tradicional de transacciones de inversion extranjera, sino por la via de préstamos especiales
que suelen garantizar la contratacién excluyente de empresas de su nacionalidad (Stanley &
Fernandez Alonso, 2016).

Desafios, Bogota (Colombia), (30-2): 43-88, semestre Il de 2018



72 | José MARCELINO FERNANDEZ ALONSO

de cambio) (Cardenal & Araujo 2012, p. 133). Tal como apunta Soli-
mano (2015, p. 14), “[...] todo esto contribuye a que China cuente
con enormes recursos financieros, los cuales invierte en proyectos de
desarrollo tecnolégico y en infraestructura y otorga apoyo financiero
a las empresas chinas en el extranjero”.

Esta proyeccion creciente de la RPC como fuente crediticia interna-
cional —para los paises en desarrollo, en particular— se inscribe
como un capitulo especifico de la estrategia gozng global impulsada por
el gobierno chino en los primeros afos del siglo XXI. Mediante esta
estrategia, el pais procuré —procura, al constituirse en un proceso aun
presente— articular un nuevo patrén de insercion internacional que
le asegure el abastecimiento de recursos requeridos por su modelo de
desarrollo (Friedberg, 2006; Gallagher ¢f a/., 2012). De modo general, la
mayor parte de los préstamos internacionales de China son otorgados
por el Banco de Desarrollo de China (BDC) y por el Ex-Im Bank*. El
resto de los préstamos proviene principalmente del Banco Industrial
y Comercial de la China (ICBC) y del Banco Central de China, también
conocido como Banco del Pueblo Chino (1ISCAL, 2016). Los acuerdos
de intercambio de divisa, a los que se referira luego, son negociados y
motorizados precisamente por este ultimo?.

Conforme explican Kevin Gallagher, Amos Irwin y Katherine Koleski
(2013), los créditos otorgados por China en Latinoamérica durante

#  Irene Solimano (2015) explica que el BDC apoya sobte todo las politicas macroecondémi-

cas de China que se enfocan en ocho areas de desarrollo: energfa eléctrica, construccion vial,
ferrocarriles, petréleo y petroquimica, carbén, correo y telecomunicaciones, agricultura e indus-
trias relacionadas e infraestructura publica. Por el contrario, el mandato del Banco Ex-Im de
China es: “facilitar las exportaciones e importaciones de productos mecanicos y electrénicos
chinos, completar un conjunto de equipos y productos nuevos y de alta tecnologfa, ayudar a
las empresas chinas con ventajas comparativas en sus proyectos de contrato en el extranjero e
inversiones en el exterior y promover las relaciones de China en el extranjero y la cooperacion
econémica y comercial internacional”. La institucién cubre este conjunto de objetivos a través
de créditos para la exportacion y la importacion, préstamos para contratos de construccion o
proyectos de inversién en el extranjero, préstamos concesionarios del gobierno chino, présta-
mos interbancarios internacionales, etc. (Gallagher ¢ 4, 2013, p. 5).

% Un analisis detallado del proceso decisorio de los acuerdos econdmicos internacionales
de la RPC puede encontrarse en Vadell ez al. (2017).
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los ultimos lustros superaron la combinaciéon de los empréstitos del
BM, el BID y el Ex-Im Bank de Estados Unidos. A diferencia de los
préstamos de estas instituciones, el financiamiento chino se destind
principalmente a paises con dificultades en el acceso a otras fuentes
internacionales de financiamiento, tales como Argentina, Ecuadory
Venezuela. Con respecto a Venezuela, se sefiala que los créditos que
se le concedieron equivalen a cerca de la mitad del total de préstamos
provistos por China a la region. Por cierto, préstamos concedidos bajo
la modalidad de “reembolso en especie”, en este caso, mediante la
exportacion de petroleo. Este es, en resumen, el mencionado meca-
nismo de vinculacion de cuestiones.

Si bien la RPC no exige condicionalidades semejantes a las requeri-
das por los organismos multilaterales de crédito tradicionales, sus
préstamos no escapan a tal 16gica coercitiva al incorporar clausulas
politico-econémicas tanto de jure como de facto. En lo que respecta a
las primeras, se advierte que, al igual que lo reportado en todas las
iniciativas encuadradas en la macrorelacion, las operaciones crediticias
se encuentran sujetas al reconocimiento del principio de “una sola
China” (Stanley & Fernandez Alonso, 2018). Las condicionalidades
de hecho estan dadas por la aceptacion de demandas en las cuestio-
nes vinculadas.

En el caso especifico de Argentina, la diplomacia financiera se orient
mediante dos canales especificos: por una parte, préstamos directos
para financiar la compra de productos manufacturados en la RPC; por
otra parte, swaps, o intercambios de moneda entre los bancos centrales
respectivos lo que, a la postre, implica préstamos indirectos.

Hasta el cierre del presente articulo®

,la Republica Argentina y la RPC
habian suscripto cuatro préstamos directos. El primero de ellos fue
aprobado en 2010 por un monto cercano a los 10 000 millones de
ddlares para comprar equipos y materiales varios para la moderniza-

cion del sistema ferroviario argentino, particularmente en la region

% Septiembre de 2017.
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metropolitana de Buenos Aires y en las provincias de Santa Fe y
Cordoba. En la practica, se traté de un mecanismo crediticio por
el que los recursos estaban restringidos a la concrecion de determi-
nadas compras. El segundo préstamo, por otra parte, se suscribi6 a
mediados de 2014. En concordancia con lo realizado en el antetior, la
nueva linea crediticia se forj6 para la compra de material ferroviario.
Tal como explica Francisco Martirena Auber (2014), “el convenio de
crédito comprador” fue suscripto entre el Ministerio de Economia
y los bancos BDC y ICBC por el monto de aproximadamente 2 100
millones de dolares. Como se habia fijado el 11 de marzo de 2010 con
el acuerdo contractual para el proyecto de Rehabilitacion del Ferro-
carril Belgrano Cargas, las obras habrian de estar encabezadas por la
sociedad estatal China Machinery Engineering Corporation (CMEC)
y por la China Machinery Engineering Argentina Sociedad Anénima
(cMEA). En nimeros concretos, el crédito se hizo a una tasa del 7,5 %
y a un plazo de quince anos. En este contexto, se puede decir que,
aunque superior a la provista por los organismos multilaterales de
crédito tradicionales, la tasa era menor a la que podia conocerse en
los mercados internacionales.

En lo que concierne al segundo mecanismo y/o dispositivo en el que
se condujeron las vinculaciones diplomaticas financieras, se men-
ciona que con el propésito de sortear los efectos de la crisis financiera
internacional, las autoridades econémico-monetarias de la Republica
Argentina gestionaron con ¢éxito durante los primeros meses de 2009
un swap de monedas por un monto de 70 000 millones de yuanes, lo
que equivalia a 38 000 millones de pesos (o 10 200 millones de dolares,
segun la tasa de cambio de aquel entonces). Motorizado por el afan de
asegurarse “el acceso a divisas internacionales en caso de una eventual
iliquidez”, conforme al comunicado de prensa emitido entonces por
el BCRA, este mecanismo —cuya extension se habia fijado por el plazo
de tres aflos— no llegd nunca a instrumentarse al no haberse perfo-
rado el nivel de reservas establecido como “piso critico” en el acuerdo.
Cabe sefialar en este marco que se trataba del primer swap labrado por
el Banco Central chino con un pais latinoamericano. Hasta entonces,
tal institucion habia sellado acuerdos de este tipo con Corea del Sur,
Malasia, Indonesia, Hong Kong y Bielorrusia por un total de 650 000
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millones de yuanes (lo que para entonces equivalfa a unos 95 000 millo-
nes de dolares). Estos acuerdos, bien vale resaltar, no solo se explici-
taron como concurrentes de la estrategia de internacionalizacion de la
moneda China sino como la determinacién de replicar las maniobras
ensayadas por la Reserva Federal de Estados Unidos y por el Banco
Central Europeo en otras latitudes del globo. El hecho de que Argentina
fuese el primer pafs latinoamericano en suscribir este tipo de acuerdo
no se explica solo por el acervo de reservas chinas ni por una estrategia
geoeconomica a escala global. En este marco debe sefalarse que, en
noviembre de 2004, el pais habia suscripto un “acuerdo de asociacién
estratégica” con la RPC, ampliando el “acuerdo de asociacion” firmado
en 2001. Tal como exponen Javier Vadell, Roberto Brandio Araujo
y Gustavo Rojas De Cerqueira César (2017), estos acuerdos suponen
una légica de compromiso y entendimiento incremental®’. Para los
objetivos de este trabajo, se entiende que estos acuerdos constituyen
evidencia de la afinidad politico-identitaria entre los Estados firmantes
ya que los mismos remiten a una: “[...] cooperacion basada en el respeto
mutuo, beneficio mutuo, confianza mutua y el principio del win-win’, tal
como lo explicara oportunamente el premier Wen Jiabao (Vadell e 4/,
2017, p. 178).

En términos generales, se puede decir que los circuitos en los que se
encarrilaron las iniciativas de diplomacia financiera entre Argentina
y China remitieron a negociaciones entre “las primeras y segundas
lineas” de los bancos centrales, entre los diversos ministerios del
Poder Ejecutivo, ministerios afectados por el problema (de Eco-
nomia, Finanzas, Relaciones Exteriores) y entre las autoridades de
los respectivos bancos centrales. En este sentido, tales iniciativas se
canalizaron en procesos mas estandarizados, aunque sin relegar el
elemento de discrecionalidad politica propia de la diplomacia finan-
ciera de los paises de la periferia global.

% Enjulio de 2014, la Republica Argentina suscribi6 un acuerdo de asociacion estratégica

integral (Comprehensive Strategic Partnership, CSP), el instrumento de cooperacién de mayor
relevancia para la diplomacia china.
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En julio de 2014, en el marco de una merma de las reservas interna-
cionales del BCRA tras una serie de reveses judiciales en las demandas
instauradas contra el pais por tenedores de titulos publicos en default
ante la justicia estadounidense®, las autoridades de la mencionada
institucion y del Ministerio de Economia negociaron un nuevo swap
con sus pares chinos por un monto levemente superior en términos
reales a los acordados en el insttumento de 2009. A tales efectos,
se menciona que el nuevo acuerdo prevefa un eventual intercambio
de monedas por un equivalente a 11 000 millones de ddlares. De
acuerdo con la informaciéon emitida por el BCRA, se destaca que a
diferencia de aquel suscripto en 2009, en este acuerdo se “habrian
mejorado significativamente las condiciones de uso, flexibilizando
plazos, reduciendo costos y autorizando usos adicionales a los que
previamente habian sido acordados” (Pdgina 12,7 de septiembre de
2014). Este swap se efectivizo en diversos tramos, los cuales permitie-
ron a la administracion argentina, presidida por Cristina Fernandez
de Kirchner (2007-2015), despejar inquietudes con respecto al ago-
tamiento de las reservas internacionales del pais. Pero esto, conviene
resaltar, no estuvo despejado de contrariedades. Tal como marcan
Patricio Almeida Gentile y Luciano Jara Musuruana, la devaluacion
de la moneda china del 4,4 % anunciada en los primeros dias de
agosto de 2015 desnudo la vulnerabilidad del s»ap como mecanismo
de fortalecimiento de reservas. En sus palabras, “Dado que gran parte
de las reservas se encuentran originalmente denominadas en yuanes,
una devaluacion por parte de China afecta la valorizacion del swap ala
baja y, en consecuencia, el nivel informado de reservas internacionales
se contrae. De esta forma, la devaluacion implicé una disminucion de
365 millones de dolares de reservas” (Almeida Gentile & Jara Musu-
ruana, 2015, s/d).

Si bien en la comunicacion oficial sobre las condiciones de estos
créditos se cuidaron de no aludir a otras dimensiones de la relacion
bilateral, no debe escapar que las tratativas de este segundo crédito
swap coincidieron con las discusiones en torno a dieciséis acuerdos

% Conforme pude advertirse en el grafico 2, de computar cerca de 47 000 millones de délares

en abril de 2009, las mismas habian pasado a sumar solo 29 500 millones en julio de 2014.
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firmados aquellos dias junto ala declaracion sobre el establecimiento
de la “asociacion estratégica integral”. Tal cual lo observé Ricardo
Carciofi (2015), la gran mayoria de estos instrumentos mantuvo su
contenido en reserva, lo que suscitd fuertes cuestionamientos por
parte de la oposicion y de la opinion publica, en general. Mas alla
de las criticas a su caricter sectreto, los acuerdos recibieron otras
mas al abordar cuestiones sensibles a la soberania y a la autonomia
politico-econémica. En este marco conviene recordar que, en para-
lelo al swap, se negociaron un Convenio Marco de Cooperacion en
Materia Econdémica y de Inversiones —que prevefa la adjudicacion
directa de proyectos de infraestructura y la posibilidad de contrata-
ci6on de mano de obra de origen chino en las mismas condiciones
que el mercado laboral argentino, entre otras cosas—, y un Acuerdo
de Observacion Espacial en la Provincia de Neuquén, que autorizo
la instalacion de una base de investigaciones aeroespaciales china enla
provincia argentina de Neuquén, agencia dependiente en tltima ins-
tancia de las Fuerzas Armadas de dicho Estado.

Cabe aclarar que los canales y mecanismos de financiamiento pro-
vistos por la RPC traspasaron la alternancia de gobierno en Argentina
cuando Mauticio Macri, candidato de la alianza electoral de centro-
derecha Cambiemos, llegd a la primera magistratura del pafs con la
premisa de cambiar el modo de insercién internacional®. Si bien
durante la campana electoral Macri habia realizado declaraciones res-
pecto a una revision eventual de los acuerdos estrechados durante la

administracion precedente con la RPC, enviando incluso una carta al

30

embajador de China en el pafs, Yang Wanming, a tal efecto™, apenas

asumio como presidente debid dejar de lado aquellas expresiones de

? Paraun abordaje mas profundo de las premisas y los lineamientos de la politica exterior

de la administracién Macri se remite a los trabajos de Busso y Zelicovich (2016) y Simonoff
(2016). Para la problematica especifica de las relaciones con la RPC, se recomienda Hua (2017)
y Oviedo (2017).

% Tal como advierte Eduardo Oviedo (2017, p. 22) a partir de una nota del diatio E/ Cro-
nista, Macri expresé en aquella carta “que este tipo de convenios comprometen al Estado
argentino hacia las proximas décadas y requieren amplios consensos, asi como una profusa
informacién sobre los compromisos que en ellos se establecen y una clara fundamentacion
de su conveniencia y alcances. Lamentablemente ello no ha ocurrido”.
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reserva. Ciertamente el complejo de condicionantes domésticos y
externos que signaron su asuncion llevé a que el presidente enviara
a su primer ministro de Hacienda, Alfonso Prat Gay, y al enton-
ces secretario de Finanzas, Nicolas Caputo, a la RPC a negociar la
ampliacion del swap negociado en la gestion anterior, maniobras que
redundaron en la firma de un acuerdo suplementario del swap, el 16
de diciembre de 2015. Tal gesto buscé sumar reservas internacionales
ante la inminencia del acuerdo con los tenedores de titulos publicos
en situacion irregular y mostrar solidez de la nueva gestion.

Fruto de este acuerdo, el gobierno pudo convertir 20 000 millones de
yuanes que estaban depositados en una cuenta a nombre del BCRA,
en dolares. Del mismo modo, la persistencia de las necesidades de
financiamiento marcé que, en julio de 2017, las autoridades politico-
monetarias nacionales solicitaran una extension por tres afilos mas
del mentado swap. Las condiciones que enmarcaron la continuidad de
este acuerdo evidenciaron el rasgo coercitivo subyacente en la diplo-
macia financiera chino-argentina. En este sentido, se sostiene que tras
advertir que la revision de un acuerdo en un area especifica conllevaria
a la revision de toda la agenda de cooperacion bilateral (los canales
y dispositivos de diplomacia financiera, desde luego, entre ellos), la
administracion Macri debié dar marcha atras con aquellas expresiones
que tendfan a renegociar acuerdos firmados por la gestion anterior.
En todo caso, y siguiendo el analisis de Eduardo Oviedo (2017), la
administracion Macri buscé reducir la creciente dependencia finan-
ciera con la RPC tras la vuelta del pais a los mercados. De este modo
se explica el hecho de que el pais continuara accediendo al financia-
miento pese al distanciamiento politico-ideolégico abierto tras la
asuncion del nuevo gobierno.

Reflexiones finales
Las modificaciones suscitadas en las estructuras y dinamicas del sis-
tema internacional redundaron en la aparicién de nuevos patrones

de vinculaciéon entre los Estados de la periferia, siendo los canales y
dispositivos de la diplomacia financiera una manifestacion cabal de
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ello. A este respecto, cabe apuntar que el ascenso de un colectivo de
“emergentes” y el incremento consiguiente del precio de los commo-
dities habilitaron recursos para auspiciar e instrumentar discursos y
acciones de diplomacia financiera en —y entre— los paises de la
periferia global.

Aunque en apariencia resulte paraddjico, las condiciones sistémicas
que licenciaron la propagacion de los discursos y las acciones de la
diplomacia financiera periférica devinieron —devienen— en sus
principales flancos y desafios. En este marco, se resalta que los dispo-
sitivos de la diplomacia financiera entre los paises periféricos resultan
altamente dependientes de los recursos de los Estados. Al respecto,
considérese el caso de la compra de titulos publicos argentinos por
parte de Venezuela, iniciativa remozada que se vio resentida frente a
la ralentizacion, primero, y caida, luego, del precio del petroleo. Lo
propio se puede sefialar en relacién con los mecanismos de finan-
ciamiento provistos por la RPC, que también se vieron menguados
en los ultimos afilos como consecuencia de la merma en sus tasas
de crecimiento y la acentuacién de diagnosticos mas cautelosos con
respecto a su desempefio futuro inmediato y a largo plazo.

Términos semejantes se pueden plantear en relacion con la dimension
politico-identitaria, otro de los factores habilitantes de la diplomacia
financiera entre los paises de la periferia global. Tal como se observé
en cuanto a las vinculaciones entre Argentina y Venezuela, y Argen-
tina y la RPC, la afinidad politico-identitaria —expresada en las ideas
y/o creencias compartidas de un derrotero comun en oposicion a
otro (el “centro”, por caso)— alento la instrumentacion de cada una
de las iniciativas. A tales efectos, cabe mencionar que la negociacion
e implementacién de los diversos mecanismos de financiamiento
abordados estuvo recurrentemente acompafiada y/o fue institucio-
nalizada por discursos e instrumentos ponderadores de trayectorias
y desatios comunes. Sin perjuicio de lo anterior, es importante notar
que el peso de esta variable resulta menor al reportado por el ele-
mento material. Conforme pudo apreciarse en el marco de las rela-
ciones diplomaticas financieras argentino-venezolanas, la erosion
de las reservas internacionales de la dltima tras la caida del precio
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del petréleo inhabilité la continuidad de las iniciativas encaradas,
al menos en el plano bilateral. Por su parte, en lo que respecta a las
relaciones con la RPC, se constatd que los canales y dispositivos de
financiamiento continuaron sosteniéndose mas alld de la alternancia
de gobierno, esto es, mas alla de un desvanecimiento de la afinidad
politico-identitaria. Sin embargo, los resultados de esto dltimo no
descartan la relevancia del elemento ideacional. En este sentido, es
de gran importancia subrayar que se continuaron con las iniciativas
previas, mas no se generaron otras nuevas.

Conforme se advirti6 en la hipdtesis de trabajo, los elementos que
habilitaron las iniciativas de diplomacia financiera entre los paises de
la periferia global resultaron acompasados por la existencia de factores
que las constrifien. En este contexto, hay que hacer referencias al grado
de (a)simetria entre las partes. Tal como se advirtié en el analisis de las
vinculaciones financiero-crediticias de Argentina con Venezuela y la
RPC, los dispositivos y mecanismos de financiamiento se condujeron
de modo diferenciado. Mientras que en el caso de las iniciativas con
Venezuela hubo un patrén de financiamiento sin condicionalidades
politico-econémicas, en el caso de RPC, los dispositivos e instrumentos
negociados e implementados reportaron efectivamente la existencia
de tales restricciones. M4s aun, las asimetrias estructurales entre las
partes —explicitadas en la gravitacion del comercio e inversiones
bilaterales, por ejemplo— forzaron el entrecruzamiento de cuestio-
nes mas ostensibles, lo que lleva a pensar la diplomacia financiera
con la RPC bajo una légica en la que el elemento coercitivo estuvo
mas presente. Esto dltimo, bien vale remarcar, no implica desconocer
cierta coercion en las iniciativas con Venezuela ya que, como bien se
explico, los instrumentos que canalizaron la diplomacia financiera
argentino-venezolana replicaron tasas de interés de mercados, altas de
por si, para un Estado soberano con problemas de deuda soberana.

En vista a lo anterior, puede colegirse que los mecanismos y dis-
positivos de diplomacia financiera en la periferia global devinieron
—devienen— en una fuente de oportunidades para afianzar lazos
estratégicos entre actores que se perciben parte de un colectivo y
para propiciar el desarrollo conjunto. No obstante, se repara en la
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conveniencia de no idealizarlos ni analizarlos bajo lecturas ingenuas
y/ o0 voluntaristas ya que, a semejanza de lo que ocurre en el sistema
internacional en su todo, en los mismos convergen elementos propios
de cooperaciéon y coercion.
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