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Resumen

Desde que en 1978 Deng Xiaoping iniciara el proceso de apertura econdmica de China, se han
fijado diversos objetivos politicos y se han promulgado una serie de politicas dirigidas a
incentivar tanto la entrada como la salida de inversidon directa (a las que nos referiremos
respectivamente como IED e IDE). Estos objetivos y politicas sobre inversion directa se han
fijado en su gran mayoria por un conjunto de instituciones estatales centrales, pero en lo que se
refiere a la aplicacién de las politicas promulgadas, se observa una progresiva descentralizacidn
hacia las administraciones locales chinas.

Los objetivos fijados por el gobierno chino en lo que se refiere a la IED, no empiezan a
establecerse de forma especifica hasta mediados de la década de los 90’, a partir de cuando se
distinguen los siguientes objetivos: aumento cuantitativo de la IED, fomento de la IED en el
sector servicios y el sector tecnolégico, fomento de la transferencia tecnoldégica y promocién de
una distribucién geografica equilibrada de la IED. En lo que se refiere a la IDE, el gobierno
tampoco fija objetivos especificos hasta el anuncio de la llamada “go global policy” en el 2000.
Desde entonces, se fija como objetivo aumentar la IDE en el sector de los recursos naturales, el
sector tecnoldgico, en el dmbito de las energias renovables, en proyectos de infraestructura y
en aquellos sectores y paises en los que la entrada de IDE pueda facilitar la exportacion china.

En general, se observa que estos objetivos fijados muestran un elevado grado de coherencia
con las politicas promulgadas por el gobierno chino desde 1978. En el ambito de la IED, se
observa que las principales politicas promulgadas en este periodo estan plenamente alineadas
con los objetivos establecidos en los planes quinquenales. En particular, las medidas mas
destacables en este sentido son: la ley de Joint Ventures de 1979, la creacién de zonas
econdmicas especiales durante la década de los 80’, diversas medidas de estimulo fiscal a la IED
tomadas en 1986, la publicacion de catalogos de orientacién a la IED desde 1995, la firma del
tratado bilateral sobre inversiones con EEUU de 1999, la entrada en la OMC de 2001 vy otras
medidas de estimulo sectorial, especialmente dirigidas al sector financiero y tecnoldgico,
tomadas a partir de la entrada en la OMC. En lo que se refiere a la IDE también se observa una
fuerte alineacién entre los objetivos fijados en los planes quinquenales y las politicas
promulgadas. Entre las principales politicas en este ambito destacan: el establecimiento de una
primera normativa sobre IDE en 1985, las medidas de estimulo fiscal de 1986, el apoyo estatal a
la inversidon exterior de las empresas estatales de sectores clave, la publicacion de la “go global
policy” en el 2000, la simplificacién de los tramites para invertir en el exterior observada desde



2001, el aumento de las facilidades de crédito que se anuncid en 2004 y la creacion de sistemas
de asesoramiento al inversor que se han establecido desde principios de la década de los 2000.
Si bien la mayor parte de las politicas promulgadas estan alineadas con los objetivos
establecidos, en el dmbito de la IDE se observa que durante la década de los 90’ se adoptan una
serie de medidas que desincentivaban la IDE y que por lo tanto eran contrarias a los objetivos
fijados por el propio gobierno en este ambito. De entre estas medidas destacan la devaluacion
del yuan y el aumento puntual de restricciones y control a la IDE. Si bien estas medidas tienen
un efecto negativo sobre la IDE, deben enmarcarse dentro de un periodo en el que por un lado
se buscaba promover las exportaciones y por el otro se buscaba hacer frente a los efectos de la
crisis asiatica de 1998. El hecho de que estas politicas contrarias a la IDE se lleven a cabo para
cumplir con unos objetivos econdmicos que pueden considerarse prioritarios, hace que no
podamos considerar que la aplicacién de estas politicas responda a la falta de coherencia del
gobierno.

En lo que se refiere a la efectividad de las politicas en el dmbito de la inversién directa, se
observa un aumento cuantitativo tanto en la entrada como en la salida de inversidn directa, lo
qgue a priori podria considerarse como sintomatico de la elevada efectividad de las politicas
aplicadas. No obstante, al analizar ciertos aspectos cualitativos, observamos que si bien se
logran la mayoria de los objetivos establecidos por el gobierno (como una buena focalizacién en
los sectores sefialados por el gobierno, la transferencia tecnolégica o la reduccion de las
diferencias en la distribucidon geografica de la IED) también se observan ciertas limitaciones. En
particular, se observa que a pesar de que el gobierno estd delegando un nimero cada vez
mayor de competencias a los gobiernos locales, estos se resisten a observar de forma rigurosa
los objetivos y politicas promulgadas desde el gobierno central. La delegacidn de competencias
a los gobiernos locales parece ser una tendencia creciente, por lo que si se mantiene esta
misma actitud politica por parte de los gobiernos locales, el gobierno chino corre el riesgo de
perder efectividad en la aplicacién de sus politicas sobre inversién directa. Por otro lado,
también se observa que los buenos resultados obtenidos hasta la fecha en materia de inversion
directa se han visto beneficiados por factores exdégenos que no tienen una relacidn directa con
las politicas gubernamentales tomadas en este ambito. La superacion, por parte de China, de
las diversas crisis econdmicas mejor que su entorno y el aumento del interés internacional en el
mercado asidtico serian ejemplos de ello. En el futuro, este tipo de factores exdgenos podrian
no estar tan alineados con los objetivos y politicas chinas como lo han estado hasta la
actualidad. Ademas, no tener en consideracidn los efectos positivos que estos han tenido hasta
la fecha, nos llevaria a sobrevalorar la efectividad de las politicas chinas en el ambito de la
inversién directa.



Introduccion

En 2009, China se convirtié en el primer receptor de inversidon extranjera directa (IED) del
mundo, superando por primera vez a Estados Unidos. Ademds, en 2013 la OCDE anuncié que
China habia alcanzado el tercer puesto como emisor de inversidén directa al extranjero (IDE),
sélo por detrds de Estados Unidos y Japdn'. Por un lado estos datos reflejan la creciente
importancia de China en el mapa de relaciones econdmicas internacionales, en este caso en
particular, en lo que se refiere al ambito de las IED e IDE. Por otro lado, el hecho de que hace
tan sélo 35 afios China fuera un pais totalmente hermético, denota que la situacién actual
responde a un importante cambio en la politica nacional china. Si bien en este estudio
centraremos nuestra atencién en el proceso de internacionalizacion de China en el ambito de
las inversiones directas, es importante tener presente que los cambios en este ambito se
enmarcan en un proceso mucho mds amplio de reforma econdmica dirigida a la apertura al
exterior.

En particular, en el presente trabajo analizaremos las politicas econdmicas relativas a la
internacionalizacion de la inversion directa desde que Deng Xiaoping tomas las riendas del
poder en 1978, hasta la actualidad. El objetivo es estudiar la evolucidon de objetivos, politicas y
resultados en este dmbito. En particular, analizaremos la coherencia (entendida como Ia
consonancia entre los objetivos fijados y las politicas promulgadas) y la efectividad (entendida
como la capacidad de las politicas promulgadas de ejecutarse de forma efectiva y reflejarse en
forma de resultados concretos) de las politicas chinas sobre IED e IDE.

El interés y relevancia del tema escogido se justifica en base a dos argumentos. Por un lado, las
inversiones directas suponen una de las caras mas visibles del proceso de globalizacion actual,
proceso en el que China es uno de los paises llamados a jugar un papel mas relevante. En este
sentido, un buen entendimiento de las politicas realizadas por el gobierno chino en este ambito
puede ser de utilidad para entender y prever los movimientos de un actor clave dentro del
proceso de globalizacién actual. Por otro lado, el hecho de que el gobierno chino tenga un rol
tan importante en la determinacién de las politicas de inversién directa de su pais, hacen que el
caso chino sea un caso especialmente interesante a la hora de valorar el efecto de las politicas
econdmicas en este ambito. En este sentido, analizar las politicas sobre inversiéon de un pais
menos intervencionista, aun cuando este fuera un actor relevante dentro del proceso de
globalizacidn, hubiera sido posiblemente mucho menos provechoso.

! Aunque no sea habitual distinguir mediante siglas entre la inversidn directa entrante y la inversidn directa
saliente, debido a que en el trabajo se tratara de forma muy diferenciada a estos dos tipo de inversién directa, se
ha optado por utilizar las siglas IED, para referirse a la inversidn extranjera directa entrante, e IDE, para referirse a
la inversion directa emitida.



Para la realizacion del trabajo, se ha recurrido principalmente a fuentes secundarias de
informacién tales como estudios académicos o informes de organismos internacionales.
También se ha trabajado con documentos y datos primarios, principalmente obtenidos a través
de las paginas web de las instituciones chinas presentadas en este trabajo. Sobre la informacién
obtenida de fuentes primarias, destaca la elevada ambigiliedad y poca concisién utilizada en los
textos institucionales chinos. Sobre los datos obtenidos de fuentes primarias, destaca el
reducido desglose sectorial que se ofrece sobre los flujos de IED e IDE, carencia que se ha
podido corregir utilizando datos alternativos presentados en las fuentes secundarias.

Estructuraremos el trabajo del siguiente modo: en la primera seccién presentaremos las
principales instituciones chinas implicadas en el establecimiento de objetivos y la toma de
decisiones sobre politicas de inversién directa. En la segunda seccidn, analizaremos los
principales objetivos politicos establecidos sobre IDE e IED. En la tercera seccién, examinaremos
las principales politicas econdmicas promulgadas y aplicadas en este dmbito. En la cuarta
seccion, veremos diversas magnitudes sobre flujos, sectores y destino geografico de la IED e
IDE. Finalmente evaluaremos la coherencia y efectividad de las politicas econdmicas chinas en
este dmbito.



1-Instituciones relevantes para la determinacion de las politicas sobre IED e IDE

Para analizar los objetivos y politicas del gobierno chino en el dmbito de las IED e IDE, debemos
determinar qué instituciones chinas son relevantes a la hora de establecer objetivos y aplicar
politicas en este ambito y cudles son sus principales competencias.

Yeo (2012) identifica de forma explicita a los que él considera los tres principales reguladores
gubernamentales en China: la Comisidon Nacional para el Desarrollo y Reforma (CNDR), la
Comision Estatal para la Supervision y la Administracidn de los Activos del Estado (CESAAE) y el
Partido Comunista Chino (PCC). Si bien en su articulo se hace referencia al poder regulador de
estas instituciones de forma genérica, veremos que todas ellas influyen de forma muy notable
en el dmbito de los flujos internacionales de inversién directa. Davies (2012), a la hora de
analizar el papel de las instituciones estatales chinas en este ambito, identifica dos instituciones
relevantes mas: El Ministerio de Comercio (MICO) y el Consejo de Estado. Aunque estas cinco
instituciones son las que acumulan mas referencias en los estudios sobre la materia, las
referencias a otras instituciones como la Oficina de Control del Tipo de Cambio (OCTC), el Banco
de China (BC) o las administraciones locales figuran también en diversos estudios, y debido a su
relevante papel en este dmbito también serdn analizadas.

En este apartado centraremos nuestro anadlisis en estas ocho instituciones, que por sus
competencias son las mas influyentes en el ambito de las inversiones directas. No obstante, a lo
largo del trabajo apareceran referencias a otras instituciones y organismos cuyas decisiones
también tienen una cierta incidencia en la materia.

En el Cuadro 1 (ver anexos), se resumen las relaciones entre las diversas instituciones que
analizaremos a continuacion.

1-1-Partido Comunista Chino

La influencia directa e indirecta del Partido Comunista Chino sobre todas las instituciones y
dirigentes del pais hace que podamos considerar a esta institucién como la mas influyente
sobre su politica econdmica y por ende, también sobre las decisiones sobre inversiones
directas. Si bien la forma de influencia del PCC no estd tan tipificada como veremos que sucede
con el resto de instituciones, el poder del PCC reside en el hecho de ser el referente politico-
ideoldgico del pais y en su capacidad de influir sobre cada uno de los individuos del resto de
organizaciones. Tal y como indica Yeo (2012) al analizar el PCC: “El constante control del Partido
sobre su gente es el eje de su capacidad de dirigir las politicas del pais”.
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En cuanto a su poder directo, el PCC elige en sus Congresos Nacionales, celebrados cada cinco
afios, al Comité Central del Partido, el cudl se reline anualmente (junto con la Asamblea Popular
Nacional, el maximo érgano legislativo del Estado) para determinar las politicas del partido.
Estas politicas seran la base sobre la cual la Asamblea Popular Nacional determinard la
legislacién nacional. El PCC condiciona asi todas las decisiones politicas de China, incluidas
aquellas relacionadas con la inversién directa.

En lo que respecta al poder indirecto del PCC, es importante resaltar que a menudo altos cargos
del PCC ocupan también cargos de relevancia en el resto de instituciones que analizaremos.
Para entender este soft power que ejerce el PCC, quizas sea ilustrativo el ejemplo que nos da
Michael Levi’: “No hace falta que le digas al director de una empresa china que estd invirtiendo
en el exterior, quien tal vez aspira a ocupar un cargo ministerial en el gobierno, que ademds de
preocuparse por generar beneficios para su empresa debe preocuparse por lo que los lideres
politicos chinos consideran como “prioridades”. Estas formas de influencia del estado chino son
las mds sutiles, pero creo que a menudo también son las mds efectivas”.

Es por esta capacidad de influir directa e indirectamente sobre las decisiones politico-
econdmicas en general, y las inversiones directas en particular, por las que debemos tener en
consideracién las declaraciones y acciones del Partido Comunista Chino.

1-2-Consejo de Estado

El Consejo de Estado esta integrado por el primer ministro, los diferentes ministros, varios
viceprimeros ministros y consejeros de estado, un secretario general, los presidentes de las
diversas comisiones nacionales, el gobernador del Banco Popular de China y un auditor general.
Esta institucion responde directamente ante la Asamblea Popular Nacional y representa el
maximo organo ejecutivo del pais.

Como maximo poder ejecutivo, la importancia del mismo reside en que controla, directa o
indirectamente, las competencias, presupuesto y objetivos del resto de las instituciones que
analizaremos en este apartado. Como veremos, es relativamente habitual que el Consejo de
Estado modifique las competencias del resto de instituciones en materia de control sobre la
inversion directa.

2Fragmento extraido de la mesa redonda del Carnegie Council for Ethics in International Affairs, en el que se
presentaba la obra “By all means Necessary: How China’s Resource Quest is Changing the World”, de Elizabeth C.
Economy y Michael Levi.



1-3- Comision Nacional para el Desarrollo y Reforma

La Comision Nacional para el Desarrollo y la Reforma es una de las principales instituciones
dependientes del Consejo de Estado. Su funcidn ha evolucionado mucho en los ultimos afios. Si
antes de 1978 era la agencia que se encargaba de la determinacion de objetivos y el control
directo de todos los aspectos econdmicos, desde entonces su funcién esta cada vez mas
centrada en el establecimiento de objetivos. Aunque su capacidad de condicionar
econdmicamente la economia china se ha reducido desde 1978, la CNDR sigue siendo el
responsable de mantener la estabilidad macroecondémica del pais y su rol en el ambito del
control de las inversiones directas sigue siendo muy importante.

El propio CNDR define cudles son sus funciones principales. De entre estas funciones, las que
influencian sobre las inversiones directas son las siguientes3:

e Analizar y aprobar los principales proyectos de inversidon con capital extranjero en el
pais.

e Estudiar, elaborar y aplicar estrategias para canalizar la entrada y la salida de capitales.

Ademas, en la descripcion del resto de funciones del CNDR se hace referencia a tareas como
mantener el equilibrio entre los principales agregados econémicos, promover el desarrollo,
mantener el equilibrio entre los diferentes agregados econdmicos, determinar politicas
industriales especificas, establecer planes de crecimiento, etc. Estas funciones, si bien sobre el
papel pueden considerarse algo vagas, en la practica pueden dar pie a medidas que afecten de
forma muy especifica a las inversiones directas. Debido a la multitud de tematicas que abarca y
competencias que se le atribuyen, la CNDR se define a si misma como un supra-ministerio.

De entre todas las formas que tiene la CNDR para influir sobre el control de la inversién directa,
sin duda la medida mas relevante es la publicacidn de los planes quinquenales: planes a cinco
afios vista en los que se establecen multitud de objetivos cuantitativos relacionados con el
ambito econdmico y social. Algunos de los objetivos habitualmente fijados en estos planes
pueden afectar a ambitos como: el crecimiento promedio del PIB, el aumento de las
exportaciones, el crecimiento de determinados sectores econdmicos, la inversiéon en [+D, el
consumo energético o de otros recursos o incluso las tasas de escolarizacién. La importancia de
estos planes quinquenales reside en el hecho de que deben ser considerados por todas las

* pagina web de la CNDR: http://en.ndrc.gov.cn/ Visitada el 17 de febrero de 2015.

10



instituciones gubernamentales chinas. Pueden considerarse como una guia para la toma de
cualquier decision sobre politica econdmica, incluidas las que afectan a la inversidn directa.

1-4- Comision Estatal para la Supervision y la Administracion de los Activos del Estado

La Comisidon Estatal para la Supervision y la Administracion de los Activos del Estado es una
organizacién dependiente del Consejo de Estado. Es otro de los principales entes reguladores
de China y su principal funcion es la supervision y control de las empresas estatales.

La propia organizacion define sus funciones principales, de entre las que destacan®:

e Gestionar, con la responsabilidad propia de un inversor, las empresas estatales. Esto es,
promoviendo el aumento de su valor, gestionando el personal, fomentando Ia
modernizacion e incluso si fuera necesario gestionar sus actividades cotidianas.

e Redactar proyectos de ley y regulaciones para la gestiéon de las empresas publicas y
hacer cumplir la normativa vigente.

Para nuestro trabajo, la gran importancia del papel de CESAAE reside principalmente en el
hecho de que es la institucidon responsable del control de las empresas publicas. Puesto que
estas empresas son las principales emisoras de inversién directa en el extranjero®, podemos
concluir que CESAEE es el responsable ultimo de buena parte de las inversiones directas que
China realiza en el extranjero.

1-5- Ministerio de Comercio

El Ministerio de Comercio®, es otra organizacién dependiente del Consejo de Estado. Tiene

multitud de competencias econdmicas asignadas. Aquellas funciones que tienen relacion con el
. . . 7

control de las inversiones directas son’:

*Pagina web del CESAAE http://en.sasac.gov.cn/n1408028/n1408521/index.html, visitada el 19 de febrero de
2015.

> Segun datos de la OCDE (2013), dos tercios del stock de IDE chino pertenece a empresas estatales.

e Aunque en el presente trabajo nos referiremos siempre al MICO, esta institucidn no se cre6 como tal hasta 2003.
El origen de la misma se remonta a 1982, cuando cuatro departamentos ministeriales se unieron para crear el
"Ministerio de Comercio y Relaciones Economicas con el Exterior", que en 1993 pasé a llamarse "Ministerio de
Comercio Exterior y Cooperacién Econdmica" y en 2003 se reformaria para transformarse en lo que actualmente
conocemos como MICO.
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e Esbozar anteproyectos de leyes y reglamentos sobre inversidn extranjera e inversién en
el extranjero.

e Plantear y guiar la politica de inversidn del capital nacional y foraneo con el objetivo de
construir un sistema de mercado.

e Guiar las inversiones extranjeras a nivel nacional, trazando politicas y planes especificos
para promover el desarrollo de todas las regiones del pais.

e Cooperar con el exterior en materia de inversién y velar por la proteccién de los
intereses de los inversores chinos en el exterior.

III

La mayor parte de las funciones atribuidas al MICO tienen relacion directa con el “tutelaje
macroeconémico”, o mas explicitamente con la “guia del capital”. Como veremos, a menudo el
MICO es una de las instituciones implicadas en la aprobacién de proyectos de IED o IDE®.

1-6-Banco Central Chino

El Banco Central Chino depende directamente del Consejo de Estado y tiene como principal
funciéon la formulacién e implementacion de la politica monetaria china. Es basico tener en
cuenta sus politicas puesto que afectan directamente a las inversiones directas. El papel del BC
es especialmente importante a la hora de establecer incentivos a la entrada y salida de
capitales, por lo que el seguimiento de sus politicas serd habitual en posteriores capitulos del
trabajo.

Las funciones mds relevantes del BCC son’:

e Formulacion de la politica monetaria. Sobre esta funcién hay que tener en cuenta que el
unico objetivo que declara el BCC es el mantenimiento de un tipo de cambio que
fomente el desarrollo del pais.

e Mantener el tipo de cambio del yuan en el punto de equilibrio: manteniendo y
gestionando las reservas de oro y divisas del estado.

7 pagina web del MICO http://spanish.mofcom.gov.cn/, visitada el 10 de marzo de 2015.

®Es importante tener en cuenta que, como veremos en la seccidon 3, habitualmente hay varias instituciones
implicadas en la aprobacién de cada proyecto de inversion.

° pagina web del BCC, http://www.pbc.gov.cn/publish/english/952/index.html , visitada el 19 de marzo de 2015.
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Analizando sus funciones, destaca la ambigliedad de los términos “desarrollo econémico del
pais” y "punto de equilibrio". La libre interpretacidon de estos conceptos otorga, en la practica,
un considerable grado de libertad al Banco Central.

La importancia del BCC reside en el hecho de que es el principal organismo encargado de
determinar la politica monetaria del pais. Unos bajos tipos de interés no sélo estimulan las
inversiones directas por parte de los inversores chinos, sino que también fomentan el crédito y
el consumo interno, lo que incide, como veremos mas adelante, en la rentabilidad de las
inversiones extranjeras en el pais.

1-7- Oficina de Control del Tipo de Cambio

La Oficina de Control del Tipo de Cambio depende del BC y del Consejo de Estado. Si bien Ila
decisién dltima sobre el tipo de cambio dependen del Banco Central chino, la OCTC tiene
diversas funciones atribuidas que le otorgan un rol activo en este ambito, particularmente en lo
gue se refiere al cumplimiento de requisitos y aspectos normativos y legales. Estas funciones
son'’:

e Estudiar y proponer politicas publicas dirigidas a reformar el sistema de tipo de cambio,
prever riesgos, promover el equilibrio en la balanza de pagos y promover la gradual
convertibilidad total de la cuenta de capitales.

e Hacer propuestas al BC sobre la formulacién de politicas relacionadas con el control del
tipo de cambio, asi como participar en la redaccion de borradores legales sobre esta
materia.

e Supervisar y monitorizar las estadisticas de la balanza pagos, generando informacién
relevante sobre la regulacidén que afecta en este ambito y en particular monitorizando la

entrada y salida de capitales del pais.

. . .. . 11
e Controlar que todos los intercambios de divisa se hagan cumpliendo con la ley™".

De entre las instituciones analizadas, quizas la OCTC es la que tiene unas competencias o una
influencia menor en lo que al control de inversiones directas se refiere. No obstante, es

1% p3gina web de la OCTC http://www.safe.gov.cn/wps/portal/english/AboutSAFE/Maijor, visitada el 19 de marzo
de 2015.

" Esta dltima funcion, de facto, tiene una gran importancia sobre el control de capitales. Los intercambios de divisa
motivados por la entrada o salida de capitales se ven afectados por una gran cantidad de regulaciones y
normativas, para cuya aplicacidon existe un importante margen interpretativo.
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innegable que esta instituciéon tiene atribuciones relevantes que le llevan a ser un actor
importante en la determinacion de las politicas y normativas que afectan a las IDE y las IED. Por
ello veremos que las decisiones de la OCTC en este ambito se tienen en consideracién por el
resto de instituciones.

1-8- Gobiernos Locales

Aungue no vayamos a realizar un analisis exhaustivo de todos y cada uno de los gobiernos
locales y sus funciones, es importante sefialar que desde 1978 existe una tendencia creciente a
la descentralizacion. Un ejemplo de este traspaso de competencias, con efecto directo sobre las
IED, son las circulares que recientemente ha emitido el MICO traspasando competencias sobre
regulacién de inversion extranjera a los diferentes gobiernos provinciales'. Asi por ejemplo, si
antes de abril de 2010 los gobiernos provinciales sélo tenian potestad para regular las
inversiones extranjeras en los sectores permitidos cuando estas suponian un monto inferior a
los 100 millones de délares, desde entonces pueden decidir sobre inversiones de hasta 300
millones de ddlares.

En apartados posteriores veremos que a menudo se hace referencia a diversas decisiones de los
gobiernos locales, que a menudo tienden a ser mas laxos en la aplicacién de la regulacion sobre
IED e IDE. Esto tiene como objetivo atraer IED a su territorio o servir como territorio desde el
gue vehiculizar la IDE. Autores como Davies (2012), Branstetter y Lardy (2006) o la propia OCDE
(2008 y 2013) seiialan que la tendencia a la descentralizacion se mantendra en los préximos
afios.

2 Este caso, en particular, puede verse en la circular del MICO de junio de 2010 (no.209).
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2-Objetivos del gobierno chino

En el siguiente apartado analizaremos los objetivos especificos establecidos por instituciones
gubernamentales chinas en relaciéon a la IDE e IED. Para ello, consideraremos los objetivos
establecidos en los Planes Quinquenales, asi como en otros documentos publicados por
organismos relevantes y declaraciones de los principales cargos institucionales. El objetivo de
este andlisis es determinar cudles son los principales objetivos institucionales en relaciéon a la
entrada y salida de inversiones directas.

2-1- Objetivos en relacion a la IED

Tal y como sefiala Claro (2003), la voluntad China de abrirse econédmicamente al mundo se
expresd en multitud de ocasiones desde que Deng Xiaoping tomara el poder en 1978. No
obstante, el establecimiento de objetivos especificos sobre IED no llegaria hasta afios mas
tarde. Yeung, Lee y Kee (2009) describen el surgimiento de las Zonas Econdmicas Especiales
durante los 80’ como poco mas que “pruebas” del gobierno para tratar de calibrar los efectos
de una posible apertura generalizada a la IED. Teniendo en cuenta las limitadas capacidades
institucionales del gobierno chino que nos presenta Chow (1986) a mediados de los 80’, cuando
el gobierno daba muestras de tener importantes carencias a la hora de determinar las politicas
macroecondémicas del pais. En este contexto institucional, es ldgico que el gobierno requiriese
de un proceso de aprendizaje antes de empezar a establecer objetivos en relacién a la IED.

Aunque ya en los 80’ se empezaron a tomar medidas generalistas para promover la entrada de
IED, los primeros consensos acerca de cdmo gestionar institucionalmente las entradas de IED
no se lograron hasta los 90’. Aunque las politicas de discriminacién sectorial han sido el
principal instrumento del gobierno chino para establecer politicas de fomento de IED, la
conveniencia de esta practica aun estaba en discusidn a principios de la década de los 90’. Yao,
Sutherland y Chen (2010) consideran que hasta la publicacién por parte de la CNDR del informe
"Macroeconomic Research Institute of the Chinese National Plan Commission” en 1996, no se
puede decir que exista un consenso generalizado sobre la idoneidad de discriminar
sectorialmente en la realizacién de politicas econédmicas. No es casualidad que este informe se
publicara con pocos meses de diferencia del primer “Catalogo para la Orientacidon de las

. . 1
Inversiones Extranjeras”®>.

13 . . of
Como veremos mas adelante, en estos catdlogos se clasifican los sectores a los que puede acceder la IED en
funcidn de las facilidades institucionales que se otorgan para invertir en cada uno de ellos.
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En el décimo plan quinquenal (2001-2005)*, se establecen por primera vez objetivos
sectoriales claros para guiar la IED. En este plan quinquenal se especifica que a través de la
publicacién de los mencionados “Catdlogos para la Orientacion de las Inversiones Extranjeras”
se buscara desarrollar el tejido industrial chino. En particular, en China-ONU (2001) se
establecen como objetivo para las politicas sobre IED: que estas fomenten la reestructuracion
de las empresas publicas chinas®, que fomenten el desarrollo del sector tecnoldgico, que
fomenten el desarrollo de las industrias auxiliares y que fomenten el desarrollo de las regiones
de la China interior. En este documento también se fija como objetivo institucional para los
siguientes afios acelerar la apertura de la IED al sector servicios (comercio, seguros, finanzas,
telecomunicaciones o turismo).

Los dos siguientes planes quinquenales siguen la misma dinamica. Tal y como se muestra en
MICO (2006) y OCDE (2013), en los planes quinquenales decimoprimero y decimosegundo
(2006-2011 y 2011-2015) se mantiene el objetivo de favorecer la entrada de capital extranjero
en el servicios y el sector tecnoldgico. En lo que se refiere al sector servicios, se mantiene la
mencioén a los sectores comercial, seguros, finanzas, telecomunicaciones y turismo. En lo que
respecta al sector tecnoldgico, Davies (2012), Branstetter y Lardy (2006) y OCDE (2013)
coinciden en sefialar que el principal objetivo del gobierno era forzar la transferencia de
tecnoldgica del inversor extranjero a las empresas nacionales, si bien este objetivo no llega a
aparecer de forma tan explicita en los planes quinquenales u otras declaraciones institucionales
de primer nivel®. En el doceavo plan quinquenal se establece como objetivo prioritario
fomentar la IED en los siguientes sectores: energias renovables, biotecnologia, sector médico y
farmacéutico, nuevos materiales, informatica, manufacturas de alto nivel y vehiculos
energéticamente eficientes. Como vemos, todos ellos tienen un alto componente tecnolégico,
sector que el gobierno tiene un especial interés en desarrollar.

Para acabar, vale la pena subrayar que en los planes quinquenales se hace referencia a que uno
de los objetivos de la IED debe ser “promover el desarrollo equilibrado de todas las regiones del
pais”. Estos aspectos relacionados con la busqueda de la “equidad entre las regiones” parecen
tener una importancia creciente para el gobierno chino. Esta reciente preocupacién por los
aspectos distributivos puede interpretarse como un reconocimiento de los importantes
desequilibrios inter-regionales derivados del proceso de apertura al exterior que describen
autores como Poncet (2004).

14 . . . , . . .

No es casualidad que sea el primer plan quinquenal después de la publicacidon del “Macro-economic Research
Institute of the Chinese National Plan Commission”.
15 . . . . .

El simple hecho de fomentar la competencia ya se considera como un factor de peso, por el propio gobierno,
para lograr este objetivo.
16 ;. . . .

Aunque no se declarara explicitamente, de facto el gobierno ya buscaba este tipo de efectos con medidas como
la promocion de las joint ventures como forma de IED.
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2-2-Objetivos en relacion a la IDE

Si bien durante los 80’ y los 90’ se realizaron diversas declaraciones y acciones a favor de la IDE,
en OCDE (2008) se sefala que hasta el 2000 no se hacen declaraciones institucionales
estableciendo objetivos especificos o dandole un valor estratégico a la IDE. La primera vez que
se presentd el desarrollo de la IDE como algo estratégico para el pais fue en el 2000, cuando
Zhu Rongji, primer ministro chino, expuso un informe a la Asamblea Popular Nacional sentando
las bases de la llamada “go global policy”. La go global policy es el nombre que reciben el
conjunto de politicas dirigidas a fomentar la internacionalizacién de las empresas chinas
mediante la IDE. El primer documento institucional en el que se recoge este espiritu de
promociéon de la IDE es el décimo plan quinquenal (2001-2005). En este plan quinquenal, el
aumento de la IDE se define como uno de los objetivos a lograr para la adecuada adaptacién de
China al mundo globalizado. Sauvant y Chen (2014), sefialan como los objetivos sobre IDE mas
destacables de este plan quinquenal “la promocién de la IDE en aquellos sectores en los que
China tiene ventaja comparativa y el aumento del alcance, los canales y las formas de
cooperacion econdémica”. Estos mismos autores apuntan que en el apartado del plan
qguinquenal dedicado a la IDE y la IED, se establece que el objetivo ultimo de la go global policy
es “fomentar de forma activa y estable la expansién de las inversiones en el exterior, facilitar las
inversiones estratégicas en el sector de la exploracidén de recursos naturales y otras aéreas en
las que China tenga ventaja comparativa, y desarrollar una red de empresas competitivas y con
presencia internacional”.

En marzo de 2004, Wen lJiabao, el nuevo primer ministro, declaré en su comparecencia ante el
décimo Congreso Nacional Popular que China debia acelerar la implementacién de la go global
policy coordinando y guiando al capital chino en el extranjero de forma mas efectiva. En esta
intervencion, recogida en OCDE (2013) se subrayd la necesidad de realizar proyectos de todo
tipo y mediante todas las formas de participacion posible17 para aumentar la participacién de
las empresas Chinas en el extranjero. En OCDE (2008) se sefiala que pocos meses después, en
julio de 2004, el Consejo de Estado anuncid que se comprometia a cambiar su rol respecto a la
IDE, pasando de controlarla a Unicamente monitorizarla y fomentarla. La estrategia go global
vuelve a aparecer de forma explicita en los planes quinquenales decimoprimero vy
decimosegundo (2006-2010 y 2011-2015), en los que se vuelve a hacer mencién sobre la
necesidad de buscar recursos naturales y aumentar la presencia de productos chinos en
mercados internacionales. Sauvant y Chen (2014) indican que en el apartado dedicado ala IDE y
la IED del doceavo plan quinquenal se establecen 5 prioridades industriales con importantes
efectos potenciales sobre la IDE: (1)deslocalizacion de la produccion a lugares en los que la

s bien, tal y como se indica en OCDE (2013), entre 1988 y 2006 se han consolidado las fusiones y adquisiciones
como principal forma de IDE (pasan de representar un 13.9% del total de flujos de IDE a un 84.5%), lo cierto es que
no se han encontrado declaraciones institucionales dirigidas a fomentar la participacion de la IDE mediante una
forma de inversién en particular. Si bien esta es la forma mas habitual de IDE, sobre el papel, las declaraciones
institucionales promueven la “participacién mediante todas las formas de inversidn posible en el extranjero”, sin
llegar a decantarse por una forma de IDE en particular.
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tecnologia y la demanda interna es elevada ;(2) el establecimiento de parques industriales en
destinos internacionales en los que se favorezca su instalacion; (3) participacién en proyectos
energéticos y de exploracion y explotacion de recursos naturales; (4) Participacidon en polos
internacionales de desarrollo tecnolégico; (5) participacion en proyectos internacionales de
construccion de infraestructuras.

La voluntad politica de acelerar el fomento de la IDE, que ya fue expresado por Wen Jiabao en
2004, se vuelve a plasmar en las declaraciones politicas del propio Wen Jiabao durante las
negociaciones sobre el contenido del doceavo plan quinquenal: “Debemos acelerar la
implementacion de la “go global policy” en linea con nuestra orientacion cada vez mds de
mercado y el principio de libre toma de decisiones. Debemos promover la expansion de todo tipo
de empresas y formas de propiedad en nuestras inversiones en el exterior (...) debemos proteger
nuestras inversiones en el exterior”®.

Otro elemento a tener en consideracion a la hora de valorar la capacidad del gobierno chino de
establecer objetivos en relacién con la IDE, es el importante peso de las empresas estatales en
este dmbito. Segun se indica en OCDE (2013), actualmente entorno al 66% del stock chino de
IDE es propiedad de empresas estatales. En este sentido, es importante entender que los
objetivos explicitados en los planes quinquenales pasan a considerarse por el CESAAE como

“pautas para la gestion de las empresas publicas” .

En OCDE (2008) se sefala que la decisiéon del gobierno chino de aumentar la IDE se produce
después de que el gobierno reparara en dos hechos relevantes:

e El modelo econdmico exportador chino ha provocado la aplicacion de medidas
proteccionistas en el resto de paises que la IDE permite sortear.

e En un escenario en el que existen cada vez mds presiones para que China revallie su
divisa, una estrategia de fomento de la IDE se postula como una opcidn cada vez mas
rentable.

De algin modo podriamos decir que las politicas de fomento de la IDE se empiezan a llevar a
cabo precisamente cuando empiezan a aparecer sintomas de que el modelo tradicional de
crecimiento por exportaciones se esta agotando.

18 Transcripcién del discurso de Wen Jiabao del 28 de octubre de 2008, recogido en OCDE (2013).

** También es légico pensar que el gobierno no tiene incentivos para publicar la totalidad de objetivos sobre IDE,
especialmente cuando tiene medios alternativos para hacer llegar a los principales emisores de IDE (las propias
empresas estatales) sus objetivos.
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2-3- Evolucidn de los objetivos

A modo de sintesis, en lo que se refiere a la evolucidn de los objetivos gubernamentales fijados
en relacién a la IED, vemos que hasta 1996 el gobierno no establece objetivos especificos en
este dmbito. Podemos considerar el periodo 1978-1996 como un periodo de aprendizaje
institucional en el que sélo existe el objetivo genérico de aumentar cuantitativamente la IED. A
partir de 1996, no obstante, se normalizan las medidas de discriminacién sectorial positiva y a
partir de entonces el gobierno incluye en los planes quinquenales objetivos de promocion
sectorial mas especificos. En particular se fijan como objetivo primordial la entrada de IED en
sectores con un elevado componente tecnoldgico y en el sector servicios. En lo que respecta a
la entrada de IED en el sector tecnoldgico, uno de los principales objetivos gubernamentales
parece ser forzar, hasta cierto punto, una cierta transferencia tecnoldgica. Otro objetivo que se
establece en relacién a la IED, es el de fomentar que ésta se dirija cada vez mas hacia regiones
de la China interior.

En lo que respecta a la IDE, el gobierno tampoco fija objetivos especificos en este dmbito, mas
alla del aumento cuantitativo, hasta el anuncio de la “go global policy” en el 2000. A partir de
entonces, se fija como objetivo aumentar la IDE en el sector de los recursos naturales, el sector
tecnolégico, en el dmbito de las energias renovables, en proyectos de infraestructura y en
aquellos paises y sectores en los que la entrada de IDE pueda facilitar la exportacién de
productos chinos.
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3-Politicas aplicadas

En el siguiente apartado analizaremos las politicas promulgadas y efectivamente aplicadas en
relacion a la IED y la IDE. El objetivo ultimo de este apartado es poder valorar si las leyes
promulgadas en este dmbito son coherentes con los objetivos establecidos por el propio
gobierno. También buscamos identificar posibles resistencias a la hora de ejecutar estas
politicas promulgadas que puedan reflejar problemas de efectividad.

3-1-Politicas aplicadas en relacion a la entrada de capitales extranjeros a China

Desde 1978, China ha realizado un importante cambio institucional para favorecer la entrada
de capital extranjero en el pais. La propia OCDE (2013) califica la apertura del mercado chino a
las inversiones extranjeras como “altamente exitoso y efectivo”. En este apartado, analizamos
las principales politicas del gobierno chino relacionadas con la IED. Se pueden identificar cuatro
fases: 1978-1990 (se crea marco normativo para entrada de capital), 1990-2001 (se hace
efectiva la entrada de capital) y 2001-2008 (afios siguientes a la entrada en la OMC) y 2008-
2015 (entrada de capitales en el marco de la crisis mundial).

1978-1989: Formulacién de un marco legal para la IED

Si bien suele sefialarse la visita de Nixon a China en 1972 como el origen del interés
internacional por China, hasta 1978 se mantuvieron las prohibiciones a la financiacion
extranjera de proyectos de inversién. Con la apertura de Deng Xiaoping, inciada en 1978, el
escenario empezaria a cambiar por completo.

En 1979 se aprueba la Ley Nacional de Joint Ventures, estableciendo el primer marco legal de la
China moderna para permitir la entrada IED?. A raiz de esta ley, las asociaciones entre
empresas locales y extranjeras se volvieron la forma mds comun de IED. En OECD (2008), se
sefiala que durante la primera mitad de la década de los 80’, aproximadamente un tercio de la
IED se realizaba en forma de Contractual Joint Ventures y un 50% de la IED se realizaba
mediante Comercio de Compensacidn o Joint Explorations.

*° En este estudio nos referiremos a cinco formas de IED:

(1)-Equity Joint Ventures- Participacion y gestion de las partes (extranjera y nacional) en proporcion a la inversién.
(2)- Comercio de compensacidn- En el que el inversor extranjero es pagado con el suministro gratuito del bien
producido en un proyecto de inversién comun (ocasionalmente también puede recibir otros bienes).
(3)-Contractual Joint Ventures- La empresa china aporta trabajo, una fabrica y terrenos y la extranjera
equipamiento moderno, tecnologia y el know-how.

(4)-Joint Explorations- Proyectos de exploracién conjunta de materias primas entre empresas locales y extranjeras.
(5) Inversiones realizadas con un 100% de capital extranjero.
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Desde los primeros afios de apertura, los gobiernos locales tuvieron un papel de peso en la
regulacion de la IED. En OCDE (2013), se muestra como ya en la primera ley nacional de joint
ventures se les otorgd una libertad significativa a la hora de aprobar los proyectos de IED
realizados en sus jurisdicciones, lo que facilitd que las diferencias en el tipo de IED que lograban
atraer las diferentes provincias, se pudieran observar desde un principio. Los territorios con una
mayor capacidad para atraer IED fueron las "zonas econdmicas especiales" (ZEE), que era el
nombre que recibian ciertas regiones21 de China a las que se les otorgaba una mayor libertad
para legislar sobre asuntos econdmicos. En 1980 se otorgd esta condicidn a cuatro territorios:
Shenzen, Zhuhai, Shantou y Fujian, situados en la costa sureste de China. Yeung, Lee y Kee
(2009) seiialan que entre las ventajas habitualmente otorgadas por estos territorios destacan:
facilidades fiscales a los inversores, fomento de la interaccién directa entre gobierno local e
inversor extranjero®’, legislacion laboral mas flexible, facilidades en la obtencién de permisos
de residencia o subvenciones al alquiler industrial. En OCDE (2013) se sefiala que el crecimiento
econdmico de estas cuatro zonas econdmicas fue notable y muy superior al del resto de
regiones chinas, lo que facilité que a partir de 1984 el gobierno otorgara esta misma autonomia
a 14 nuevas "unidades administrativas"”, siendo la mayoria de ellas municipios situados en
territorios costeros del sureste del pais. No es casualidad que estos territorios estén situados
mayoritariamente en esta area del pais, en particular cerca de Hong Kong y Taiwan, centros
financieros de la zona que fueron, ademas, la puerta de entrada de practicamente toda la IED
durante la década de los 80’.

En 1986 se produce uno de los primeros cambios normativos relevantes para fomentar la
entrada de IED en todas las regiones del pais. Es lo que Feenstra (1998) acufié con el término de
"las 22 regulaciones", una normativa a partir de cuya publicacién las empresas extranjeras
tuvieron una fiscalidad reducida, una mayor libertad de gestion y mayores facilidades
administrativas para repatriar los beneficios. Uno de los aspectos mas relevantes de este
cambio normativo es que por primera vez se discriminaba por sectores. En particular
Branstetter y Lardy (2006) sefalan que se otorgan unas mayores ventajas fiscales a dos sectores
en particular: el tecnoldgico y el exportador. Dichas ventajas fiscales se otorgaban a las
empresas que exportasen un 50%, o mas, del valor afiadido generado o que efectuaran
proyectos que el gobierno considerara beneficiosos para la productividad de la regidn
receptora de la inversion. Este nuevo marco legal establecié unos criterios para la aprobacién
de proyectos que se mantuvieron con leves modificaciones hasta la entrada de China en la
OoMC.

A pesar de que sobre el papel el proceso de aprobaciéon de los proyectos de IED estuvo
fuertemente centralizado desde este primer periodo, existe un cierto debate acerca del peso

21 . . ~ . . , - s . .
Inicialmente fueron pequefias localidades, pero posteriormente se le otorgaria esta condicidn a provincias
enteras, como sucedio con Hainan en 1988.
22 . .z . .
El hecho de poder aprobar proyectos de inversion sin que estos tengan que evaluarse por el gobierno central
agiliza enormemente el proceso de aprobacion.
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que, de facto, tenian las provincias locales a la hora de aprobar los proyectos. Aunque
inicialmente fuera la delegacion central del MICO la encargada de evaluar los proyectos de IED,
el Consejo de Estado otorgd progresivamente cada vez mds competencias a las delegaciones
locales del MICO. En particular se les permitié aprobar los proyectos que no superaran un
determinado umbral®. Tal y como se sefiala en OCDE (2013), esta situacién fue aprovechada
por parte de los gobiernos locales para dividir algunos proyectos en diversas fases con el
objetivo de mantener su competencia en la aprobacion de los mismos, simplificando y
acelerando de este modo los tramites administrativos.

Si bien durante este periodo se va preparando un marco normativo en el que se incentiva cada
vez mas la inversiéon por parte de empresas extranjeras, debemos tener en cuenta las
limitaciones del gobierno chino, a principios de la década de los 80’, para calibrar los efectos de
sus politicas econdmicas en relacion con el exterior. Chow (1985) describe cdmo durante los
80’, las instituciones del pais cometian aun importantes errores de calculo a la hora de fijar su
politica monetaria o adoptar mecanismos de control de crédito. Es importante tener en cuenta
estas limitaciones institucionales para entender que, si bien durante este periodo se establecid
un primer marco favorable para el inversor extranjero, aun existian limitaciones para disefiar
politicas realmente efectivas de fomento de la IED. Como resultado, en el Grafico 1 (ver anexos)
podemos ver que los niveles de IED no aumentaron de forma significativa durante la década de
los 80’.

1989-2001: Subida, caida y recuperacion de la IED

Los problemas con los que se encontraba la IED y los cambios normativos, hicieron que durante
los 90’ cambiara la forma de entrada de la IED. Hasta 1990, la mayoria de las empresas
extranjeras que invertian en China eran forzadas a invertir mediante equity joint ventures con
firmas locales, a menudo con empresas estatales. Sobre este hecho, Branstetter y Lardy (2006)
subrayan la limitada oferta de empresas publicas chinas bien gestionadas, algo que no impidid
gue muchas empresas occidentales acabaran haciendo alianzas con socios poco eficientes y mal
posicionados, lo que provocé la generalizacidon de malos resultados empresariales por parte de
empresas inversoras extranjeras y favorecid una mala percepcién sobre los socios locales
chinos. A esta acumulacién de malas experiencias se sumoé la publicacion de la “ley de empresas
de capital totalmente foraneo” de 1990%, por la que se incrementaba el nimero de casos en
los que el gobierno chino aceptaba la realizacidn de inversiones sin socios locales. Esta suma de
circunstancias favorecio el importante aumento de las inversiones realizadas con un 100% de

> Este umbral se estableci6 en 1984 en los 30 millones de ddlares, limite que se amplid progresivamente hasta los
50 en los 90, los 100 mas adelante y finalmente, en 2010, hasta los 300 millones de ddlares.

* Tal y como se indica en Salvador (2011), la ley de empresas de capital totalmente extranjero fue publicada en
1986, si bien el Decreto que detalla su puesta en practica no fue promulgado hasta 1990 (“Detailed Rules for the
Implementation of the Law of the People’s Republic of China on Enterprises Operated Exclusively with Foreign
Capital”).
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capital extranjero, algo que se refleja en el Grafico 2 (ver anexos). En este grafico podemos ver
como, entre 1990 y 2001, las inversiones de este tipo pasan de representar Unicamente una
cuarta parte de las formas de IED a ser la forma de entrada mayoritaria. En OCDE (2013) se
sefiala que las facilidades otorgadas por parte del gobierno chino para realizar este tipo de
inversiones se deben a la voluntad del gobierno de converger normativamente con los paises
desarrollados (en vistas, sobretodo, a la entrada a la OMC) y de promover la entrada de
inversiones en sectores clave como el exportador o el tecnolégico. No obstante Branstetter y
Lardy (2006) explican la liberalizacién de la IED por la menor dependencia de la misma®>: si en
1994 la IED suponia el 17% de las inversiones en activos en China, en 2003 este porcentaje bajd
hasta el 7%, algo que evidencia la progresiva reduccion de la dependencia del capital extranjero
y que habria permitido que el gobierno chino accediera a liberalizar las formas de entrada de
IED. En el Gréfico 3 (ver anexos), se muestra un dato similar al que mencionan Branstetter y
Lardy: la progresiva reduccidon en la participacion de la IED como porcentaje del total de
inversién en formacion bruta de capital fijo, que pasa del 17% en 1994 al 8% en 2003.

Durante esta década también se experimenté un aumento de la diversidad en el origen de la
IED, algo que tuvo importantes efectos en este ambito. Tal y como se muestra en el Grafico 4
(ver anexos), si bien Hong Kong y Taiwan siguieron siendo los principales paises emisores de
IED, las inversiones japonesas, estadounidenses y europeas empezaron a ganar peso relativo
durante los 90'. Branstetter y Lardy (2006) destacan que este hecho modificé la orientacién y
motivacion de las inversiones: mientras tradicionalmente el inversor extranjero asiatico
(también el japonés) buscaba en China unos menores costes de produccion, los inversores
occidentales han tenido tradicionalmente mads tendencia a ver la IED como una forma de
acceder al mercado local. Si bien existe un cierto consenso sobre el hecho de que es a partir de
esta época cuando se empieza a diversificar el origen de los capitales, autores como Davies
(2012), Branstetter y Lardy (2006) o la propia la OCDE (2013), subrayan las dificultades para
determinar con exactitud el origen de los capitales que llegan al pais. La canalizacién de los
mismos a través de Hong Kong o diversos paraisos fiscales complica esta tarea, también en la
actualidad. Para que nos hagamos una idea de este efecto distorsionador basta con citar que
segun OCDE (2013), en 2010 Hong Kong canalizaba aproximadamente la mitad de IED que llega
a China o que Mauricio, Barbados, las Islas Caiman, las Islas Virgenes Britanicas y Samoa
acumulan una emision de IED en China (14%) similar a la que acumulan la Unidn Europea y
Estados Unidos en conjunto (un 16%)%°.

El aumento de IED proveniente de paises occidentales tuvo efectos diversos sobre la economia.
Branstetter y Lardy (2006) observan que este aumento acelerado de la IED occidental generé

» Segun esta interpretacion, el control a la IED se habria mantenido en caso de que hubiera seguido siendo una de
las principales fuentes de la inversidn en activos

*® | as dificultades para controlar el origen de la IED afectan también al propio gobierno chino, que esta observando
como se normalizan practicas que abusan de la “opacidad de las IED” como el “round trip investment”, del que
hablaremos mas adelante.
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un gran aumento de la competencia por unos bienes muy especificos y escasos tales como:
directivos chinos multilinglies, trabajo cualificado o espacios de trabajo occidental. Esta
competencia por hacerse con unos recursos escasos y cuya oferta es significativamente
inelastica, hizo que el precio de este tipo de bienes aumentara enormemente durante los 90' y
gue muchas empresas occidentales vieran como se sobrepasaban sus estimaciones de costes?’.
No obstante, la demanda occidental de este tipo de recursos y los elevados precios pagados por
ellos fomentaron a medio y largo plazo un aumento en la oferta china de este tipo de recursos,
algo que hizo que la economia china se dinamizara enormemente.

En esta década se observa una evolucién de la aprobacidn de proyectos de IED en forma de “N”
(ver Gréfico 5, en anexos). A principios de los 90' se observa un pico en la aprobacion de
proyectos de inversidon, algo que Branstetter y Lardy (2006) atribuyen al relativo
recalentamiento que vivid la economia china a principios de la década. En esta etapa
empezaron a observarse unos altos niveles de inflacion y endeudamiento, a lo que Zhu Rongji
(que entonces era viceprimer ministro Chino, gobernador del BCC y miembro del Comité
Central del PCC) respondié aumentando los tipos de interés en 1995. A esta medida de
contraccion monetaria, se sumaron diversas medidas de contraccién fiscal que dibujaron un
mal panorama para los inversores extranjeros entre 1995 y 1998. El Grafico 5 muestra de
alguna forma los efectos sobre la IED que tuvieron los diferentes sucesos econdmicos durante
este periodo. Como vemos, en este grafico se muestra la diferencia entre los proyectos de IED
aprobados y los efectivamente realizados. En él se puede observar la importante divergencia, a
principios de los 90', entre las expectativas del inversor extranjero a la hora de solicitar la
aprobacion de proyectos y la realidad econdmica que se encontré a la hora de hacerlos
efectivos. Las politicas de contraccion econdmica aplicadas desde mediados de la década
provocaron una reduccion en el retorno de las inversiones realizadas, lo cual se sumé al
contexto econdmico de la crisis asiatica, resultando en una moderacién de la IED en el pais.
Branstetter y Lardy (2006) sefalan que las empresas mas afectadas por este fendmeno fueron
las occidentales, que tenian menor experiencia invirtiendo en el pais. Como se observa en el
Gréafico 5, a partir del ajuste de Zhu Rongji se reducen las divergencias entre inversiones
proyectadas e inversiones realizadas, lo refleja que la contraccién econdmica sirvid para ajustar
las expectativas de los empresarios extranjeros a la realidad del pais, que ya no vuelven a
“desajustarse” hasta después de 2003,

*’ Rosen (1999) sugiere que a menudo el inversor occidental carecia de los conocimientos necesarios para operar
en el mercado chino, algo que también explicaria parcialmente estos sobrecostes.

?% Si bien un analisis especifico del papel del estado chino durante la crisis asiatica se alejaria del objeto del trabajo,
vale la pena poner en valor su capacidad para enfriar la economia nacional antes del estallido de la crisis asiatica
de 1997. Ademas de aumentar los tipos de interés antes de 1997, autores como Lam (2001) subrayan la
importancia del control de capitales, el "mejor ordenamiento econémico" y el control del tipo de cambio como
razones por las que China fue capaz de evitar la peor parte de esta crisis. En general, la mayoria de autores ponen
en valor diferentes formas de intervencionismo a la hora de explicar las razones por las que China pudo sortear la
crisis asiatica mejor que su entorno.
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Precisamente es durante el periodo de contraccion econdmica cuando se publica, en 1995, el
primer “Catdlogo para la Orientacion de las Inversiones Extranjeras”. En este catdlogo,
elaborado de forma conjunta por el MICO y la CNDR, se clasifican los sectores econémicos
nacionales en funcién de si las inversiones extranjeras en ellos estan incentivadas, permitidas,
restringidas o prohibidas. La decision de si un sector debe incluirse en una categoria u otra se
toma teniendo en cuenta, entre otras cosas, lo que la propia CNDR determina en sus planes
quinquenales. El nimero relativamente bajo de sectores incentivados o permitidos en este
primer catalogo hace que autores como Hsueh (2008) lo consideren mas bien como un frenazo
al proceso de liberalizacion de la IED. No obstante, si tenemos en cuenta el contexto en el que
se publicé este primer catdlogo y la evolucién en la clasificacion de los sectores en las sucesivas
publicaciones, podemos observar como en cada catalogo publicado desde entonces se han
aumentado las facilidades para la entrada de la IED.

Quizas una de las medidas mas relevantes en la liberalizacién de las IED antes de entrar en la
OMC fue el acuerdo bilateral firmado en 1999 entre China y Estados Unidos. Parte del aumento
de la IED que muestra a partir de 1999 en el Gréfico 5, podria explicarse por la firma de este y
otros tratados bilaterales sobre inversion. La firma de este tipo de tratados bilaterales ha sido
analizada por Banga (2003), quién enmarca la firma del tratado con EEUU dentro de un
proceso de gran actividad diplomatica dirigido a firmar este tipo de tratados bilaterales. Tal y
como se muestra en la Tabla 1 (ver anexos), si en 1985 China tenia firmados Unicamente 7
tratados bilaterales sobre inversion (en la linea de otros muchos paises en desarrollo de la
region), en 1990 el pais ya tenia 22 tratados de este tipo (nivel muy superior al de los paises
emergentes de la region). En el 2000, antes de entrar en la OMC, China ya habia firmado 70
tratados de este tipo.

Autores como Das (2006) o Branstetter y Lardy (2006) subrayan que resistir la crisis asiatica de
1997 mejor que su entorno facilitd que el pais atrajera un numero importante de inversiones
gue en otro escenario se habrian dirigido hacia otros paises. Sobre las medidas de austeridad,
es importante sefialar que se revirtieron a partir de 1999, cuando se redujeron los tipos de
interés en diversas ocasiones, se aumentaron los préstamos realizados por los banco estatales y
se aplicaron diversas medidas de estimulo fiscal que contribuyeron a mejorar los indicadores de
crecimiento del pais y a atraer, si cabe, mas IED (que quizas en otro escenario menos favorable
se hubiera destinado a otros paises del entorno). Branstetter y Lardy (2006) subrayan que las
empresas mas beneficiadas por las politicas de estimulo del gobierno chino fueron
precisamente aquellas empresas que se instalaron en el pais a mediados de los 90', cuando la
demanda interna estaba muy deprimida. Con la expansion del crédito y el estimulo fiscal de
finales de la década, se aumentd de forma significativa la compra de automdviles,
apartamentos u otros articulos susceptibles de ser pagados a plazos, lo que explicaria porque
empresas como General Motors, vieron como la rentabilidad de sus inversiones en el pais
aumentaba enormemente en este periodo.
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El Grafico 6 (ver anexos) resume, de algin modo, la historia de las IED durante la segunda mitad
de este periodo. En particular, se muestra la rentabilidad obtenida por las empresas extranjeras
instaladas en China desde 1994 hasta 2002. Como se puede ver, desde las primeras medidas de
contraccion econdmica de 1995 hasta el momento mas critico de la crisis asiatica en 1998, las
rentabilidades registradas son decrecientes. No obstante, a partir de 1998, los niveles de
rentabilidad aumentan de forma acelerada, superando ya en 2000 los niveles registrados en
1994.

2001-2008: De la entrada de la OMC hasta la crisis global

A partir de 2001, superados los efectos de la crisis asiatica y con el gobierno manteniendo unos
tipos de interés reducidos, el pais empezd a crecer a tasas similares a las de principios de la
década de los 90 y a registrar, de nuevo, niveles de deuda e inflacién propios de una economia
recalentada. Para mitigar estos efectos, desde 2002 el gobierno tomé medidas de contencidn
econdmica. Aunque los tipos de interés no se redujeron, el gobierno aumenté el control a las
IED para evitar la sobre-inversion y el crecimiento excesivo en el pais. Branstetter y Lardy (2006)
y Davies (2012) explican que estas medidas de contraccién se vieron parcialmente
compensadas por el “efecto liberalizador” que supuso la entrada en la OMC en diciembre de
2001. Ademas, como ya hemos comentado, el hecho de China fuera la economia emergente de
la regidon que mejor resistié la crisis asidtica provocd un importante efecto llamada de IED. La
suma de estos efectos hizo que, de facto, el aumento en el control de la IED sirviera para filtrar
la tipologia de IED que entraba en el pais, pero en ningun caso para frenar una IED cuyo
volumen siguié aumentando durante toda la década.

Durante los 2000, se mantuvo la tendencia observada en la década anterior en lo que respecta
a la realizacién de inversiones mediante empresas con un 100% de capital extranjero. Tal y
como muestra el Gréafico 7 (ver anexos), del 2000 al 2008 el porcentaje de inversiones
realizadas a través de empresas con un 100% de capital extranjero pasan del 47% al 70%. En
OCDE (2013) se sefiala que esta tendencia a facilitar la entrada de IED también se hace patente
en los “Catalogos para la Orientacién de la IED” publicados en 2002, 2005, 2007 y 2011, en los
gue existe una tendencia a incluir cada vez mas sectores en las categorias de “incentivado” o
“permitido”.

En lo que se refiere a la entrada a la OMC, esta afectd especialmente a la IED en dos sectores: el
de servicios y el manufacturero. En lo que respecta al sector servicios, tras el acceso a la OMC
de finales de 2001, China se comprometié a aumentar de forma paulatina, durante los cinco
siguientes afios, las facilidades al sector servicio por parte de las empresas extranjeras.
Actividades como el control del marketing, la distribucién o los servicios de mantenimiento y
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post-venta se fueron permitiendo a las empresas extranjeras a partir de 2001. También la
liberalizacion del sector de las telecomunicaciones y el financiero ayudan a explicar el
importante crecimiento de las inversiones extranjeras en el sector servicios. Davies (2012)
sefala que el flujo de IED en este sector pasé de suponer un 31% del total de las IED en 2001 a
un 39% en 2010%. Durante los 2000, el importante aumento de las inversiones extranjeras en el
sector financiero, de las telecomunicaciones e inmobiliario, explican el aumento del peso de
este sector. Las politicas dirigidas a abrir de forma acelerada el sector financiero a la inversion
extranjera son un caso paradigmatico de lo que supuso la entrada en la OMC para China. Si
China entra en la OMC en diciembre de 2001, en 2002 se autoriza la participacion de empresas
extranjeras en el mercado bursatil chino y se autoriza a las entidades extranjeras a ofrecer
ciertos servicios financieros, incluyendo cambios de divisa. A partir de 2006 se permite a las
entidades financieras extranjeras aumentar sus servicios financieros ofrecidos en yuanes vy
desde 2007 se les autoriza a emitir tarjetas de crédito. Branstetter y Lardy (2006) subrayan la
temprana apertura que ha realizado Chinaen el sector servicios, algo que muchos otros paises
desarrollados de la regién, como Japéon o Corea del Sur, no hicieron hasta alcanzar etapas
mucho mas avanzadas de desarrollo. Estos autores indican que muy pocos paises han realizado,
como China, una apertura de tantos sectores cubiertos en el Tratado de la OMC sobre Comercio
de Servicios.

En lo que respecta al sector manufacturero, con la entrada a la OMC, el gobierno chino firmé
también las medidas en materia de MIC (medidas en materia de inversiones relacionadas con el
comercio). Al firmar este acuerdo, el gobierno chino se comprometié a no imponer
restricciones a la inversidn cuando estas pudieran suponer una restriccion al comercio o
generar distorsiones comerciales. Con la firma del MIC, China se comprometia a no tomar
medidas como presionar a las empresas extranjeras a transferir tecnologia a las empresas
locales o forzar a las empresas productoras a incorporar un nimero minimo de componentes
producidos en el pais. Si bien sobre el papel no se podian llevar a cabo este tipo de actividades,
en la prdactica autores como Branstetter y Lardy (2006) sefialan que a menudo el gobierno chino
buscé formas alternativas para “incentivar” este tipo de practicas, algo que desperté las criticas
de empresas extranjeras y delegados comerciales de otros paises.

Dos de las medidas gubernamentales mas criticadas por parte de los inversores extranjeros, por
no cumplir con las obligaciones asumidas tras el acceso a la OMC, son aquellas relacionadas con
la “transferencia forzada de tecnologia” y el “no-respeto a la propiedad intelectual”. Kennedy
(2004) pone el ejemplo de un célebre caso de “transferencia forzada de tecnologia”, el de la
instalacidon de redes de Wi-Fi en el pais. En mayo de 2003 el gobierno chino establecié dos
estdndares de encriptacidon de la sefial Wi-Fi a aplicar a todos los productos nacionales o
importados. Segun estos estandares, a partir de junio de 2004 todos los dispositivos deberian

?® No es casualidad que en el décimo plan quinquenal (2001-2005) se establezca como prioridad la apertura
progresiva del sector servicios, como hemos visto en la seccion 2-1.
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incorporar un sistema de encriptacion para asegurar la comunicacién Wi-Fi. Los estandares de
encriptacién establecidos, no sélo diferian de los que la mayoria de empresas multinacionales
estaban utilizando a nivel internacional, sino que ademas, los algoritmos para realizar esta
encriptacién se facilitaron por el gobierno Unicamente a un reducido numero de empresas
nacionales, forzando a las empresas extranjeras que quisieran operar en el sector a operar con
y a través de estas empresas. Algunas de estas compaiiias eran competidoras directas, a pesar
de lo cual se les forzaba a proveer a la empresa china con equipo técnico especifico, a realizar el
mantenimiento y a dar soporte técnico para operar en el mercado. Tras protestas por parte de
la industria de telecomunicaciones estadounidense, el gobierno chino retird estos estandares
de encriptacion. También se registraron medidas para forzar la transferencia tecnolégica por
parte de diversas empresas controladas por el CESAAE, que segln denuncias de diversos
delegados comerciales solian “solicitar la transferencia de tecnologia” antes de la firma de
contratos de compra-venta.

En lo que se refiere al no respeto de la propiedad intelectual, a pesar de que en 2001* China
firmd el “Acuerdo sobre aspectos de los derechos de propiedad intelectual que afectan al
comercio” (TRIP), en la prdctica el gobierno nacional no parece velar por el cumplimiento de la
misma. Un analisis de la politica china al respecto, nos puede llevar a considerar el no-
cumplimiento de este tratado como una medida gubernamental para favorecer una barata
aplicacion de las mejoras tecnoldgicas extranjeras en la industria nacional. Branstetter y Lardy
(2006) declaran que si bien desde el gobierno central se declara periédicamente que se estd
trabajando por una mejor aplicacién de las medidas de defensa de la propiedad intelectual,
desde los gobiernos locales la no observaciéon de este tipo de derechos parece estar muy
extendido. Autores como Poncet (2004) sugieren que esta no-observaciéon de la normativa
internacional no responde tanto a “un plan premeditado del gobierno central” como a la
incapacidad del mismo de hacer cumplir los tratados internacionales a nivel local.

Finalmente, vale la pena sefalar que algunas de las medidas tomadas por el gobierno chino
para fomentar el desarrollo de las provincias menos desarrolladas del interior, se basaron en
politicas de fomento de la IED. En OCDE (2013), se sefala que entre 2004 y 2009, el gobierno
chino publicé diferentes “Catdlogos de sectores de inversidon preferente” para fomentar la IED
en ciertas regiones del centro y el oeste (2004), el noreste (2006) y el oeste (2009) del pais31. En
estos catalogos se incluyeron hasta 20 sectores especificos en los que la IED se incentivd de
forma especial.

*® De hecho, en 1993 China ya firmd un acuerdo bilateral con EEUU por el que, de facto, se ajustaba a los
estdndares establecidos en el TRIP.

* Las provincias beneficiadas por estos catalogos fueron Shanxi, la Mongolia Interior, Liaoning, Jilin, Heilongjiang,
Anhui, Jiangxi, Henan, Hubei, Hunan y Guangxi. Es destacable que las conflictivas regiones del Tibet y Xinjiang no
estén entre las provincias beneficiadas por este tipo de politicas de fomento de la IED.
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2008-2015- Crisis mundial

Si desde 2002 las politicas del gobierno eran de tipo contractivo, a partir de 2008 el gobierno
chino empieza a aplicar medidas de expansidn fiscal con el objetivo de minimizar los efectos de
la crisis financiera global. Davies (2012) considera que estas medidas de estimulo, junto con la
poca exposicién de China a las hipotecas sub-prime estadounidenses, fueron las principales
razones por las que China no sufrié la crisis tanto como el resto de potencias mundiales. Entre
las medidas de fomento, Yeo (2012) destaca los incentivos a la IED en sectores como la energia,
la biotecnologia, la informatica, la exploracién minera®, el marketingaa, las
telecomunicaciones®, el sector asegurador35 o el sector de la informacién escrita®.

Como vemos en el Grafico 1 (ver anexos), en este periodo los flujos de entrada de IED siguen la
tendencia de los afios posteriores a la entrada en la OMC. Como indica Davies (2012), el Unico
ano para el que se observa una caida de los flujos de IED es 2009, pero si bien la coyuntura
econdmica hizo que las inversiones extranjeras en China cayeran un 12% en 2009, en 2010 las
inversiones en el pais volvieron a aumentar un 21%, marcando otro maximo histdrico. Al igual
gue ya sucedid con la crisis asiatica de 1997, la limitada exposicién de China a la crisis mundial
hizo que el pais saliera reforzado en su condicidn de “pais de destino de IED”.

Las formas de entrada del IED siguen, con leves variaciones, la tendencia del periodo anterior.
Como vemos en el Grafico 7 (ver anexos), el porcentaje de inversiones realizadas con un 100%
de capital extranjero pasan del 2008 al 2013 del 70% al 76,2%. En este sentido, como Unica
nueva tendencia, destaca un relativo resurgir de las inversiones mediante equity joint ventures,
forma de inversidn que parecia estar en desuso desde los 90’. En OCDE (2013), se seiiala que la
mejora en la calidad de las empresas locales chinas estaria volviendo a dar sentido a esta forma
de inversion, lo que explicaria que entre 2011 y 2012 esta forma de IED pase de suponer el
18,6% del total de IED a un 19,4%.

En cuanto a los efectos de la crisis actual, el sector mas afectado a nivel nacional fue el
inmobiliario. Este sector fue precisamente uno de los que acumuldé una mayor cantidad de
inversiones extranjeras durante la década de los 2000. En conjunto, entre dos tercios y tres
cuartas partes de la IED en el sector servicios realizada entre 2001y 2010 se dirigio al sector

*> Medidas concretadas en el decreto del MICO y el Ministerio de Minas y Recursos Naturales del 18 de julio del
2008.

** Medidas concretadas en el decreto del MICO y de la Administracion Estatal de Industria y Comercio del 22 de
agosto del 2008.

** Medidas concretadas en la decision del Consejo de Estado no.534 del 10 de septiembre del 2008.

* Medidas concretadas en la publicacién de la Comision Reguladora de Seguros de China no.101 del 14 de
noviembre de 2008.

*® Medidas concretadas en el decreto del MICO y la Administracion General de Prensa y Comunicacién no.39 del 14
de noviembre de 2008.
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inmobiliario, lo que habria contribuido a la burbuja gestada en este sector durante la década de
los 2000. En la Tabla 2 (ver anexos) podemos observar como las inversiones dirigidas al sector
inmobiliario pasan de suponer el 12.6% del total de IED al 17.2%. Segun declaraciones de Cao
Yuanzheng, economista en jefe del BCC, se puede esperar que en los afos venideros se
empiecen a notar los efectos de la explosion de esta burbuja inmobiliaria china en forma de una
caida de los precios de la vivienda, una reduccion del peso de este sector y la quiebra de
diversas empresas38’ %% Esta tendencia sectorial podria tener efectos sobre la rentabilidad de la
IED realizada durante la década de los 2000, que parece estar especialmente focalizada en este
sector. Davies (2012), subraya que a partir de 2012 se empiezan a observar sintomas de una
reduccion importante de las inversiones extranjeras en el sector inmobiliario.

El principal cambio en el marco legal durante este periodo es la aprobacién de la Ley anti-
monopolio de 2008. Davies (2012) seiala que desde la aprobacién de esta ley, el MICO ya no
sélo estudia los efectos monopolisticos de las adquisiciones de empresas nacionales por parte
de empresas extranjeras, sino que también evalla cualquier adquisicion que pueda darse entre
empresas chinas. El fin de la discriminacidn a las empresas extranjeras puede considerarse
como una medida de liberalizacidn. Es interesante sefialar que, si bien desde la aprobacion de
esta ley se han bloqueado muy pocas operaciones (quizas la mas célebre haya sido la
adquisicidn de la empresa de refrescos Huiyuan por parte de Coca-Cola), Davies (2012) destaca
gue la ley anti-monopolio se reserva el derecho a que un comité conjunto formado por el MICO
y el CNDR pueda bloquear cualquier operacién que afecte a la “seguridad econdmica nacional”.
El autor considera que este ambiguo criterio deja un margen interpretativo que podria permitir
al gobierno chino bloquear operaciones de adquisicién en el futuro en base a criterios
demasiado arbitrarios.

Como Unica tendencia destacable en este periodo en lo que respecta al control de la IED,
destacan las medidas dirigidas a hacer mas eficiente el proceso de evaluacion de proyectos. En
2010, el Consejo de Estado publicé una circular por la que se traspasaban competencias de
regulacién de la inversidn extranjera del Ministerio de Comercio a los diferentes gobiernos
provinciales®. Si antes de 2010 los gobiernos provinciales sélo tenian potestad para aprobar
inversiones extranjeras cuando estas suponian un monto inferior a los 100 millones de ddlares,
a partir de entonces pueden decidir sobre inversiones de hasta 300 millones de délares.
Autores como Poncet (2004) plantean la direccion politica de China como una batalla constante
entre instituciones centrales y locales. En este marco, podria interpretarse la creciente
descentralizacidn como un reconocimiento, por parte del gobierno central, del papel que deben
jugar las instituciones locales si se quiere hacer frente a la evaluacion de un nimero cada vez

%7 Ya sean mediante la construccién directa o las inversiones en real estate.

%8 Declaraciones extraidas de “Entrevista a Cao Yuanzheng”, El Pais, 15 de noviembre de 2014.

* De hecho, en marzo de 2014 quebrd una de las principales inmobiliarias del pais: Zhejiang Xingrum.

% “Circular of the Ministry of Commerce on Delegating Approval Authority over Foreign Investment to Local
Counterparts”, Ministerio de Comercio de China, 10 de junio de 2010.
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mayor de proyectos de IED. En 2011 se toma otra medida dirigida a racionalizar el sistema de
control de la IED: no someter a revisidn institucional la apertura de oficinas en el pais.

Finalmente, vale la pena destacar que aunque la cesidon de competencias a los gobiernos locales
puede considerarse como algo necesario para mantener el control de la IED, esta ha generado
ciertas tensiones con el gobierno central. Tradicionalmente los gobiernos locales se han
resistido a aplicar las medidas de control de las IED con la severidad exigida por el gobierno
central. La lucha entre provincias por atraer la IED a menudo ha hecho que se aplique de forma
muy laxa la normativa establecida por el gobierno central relativa al control de IED. Una circular
de la CNDR*! de 2008 denuncia precisamente esta actitud de las autoridades locales: “...asuntos
como una aplicacion no estricta de la normativa aprobada del gobierno central se siguen
observando en ciertas dreas. Algunos proyectos de IED estdn en construccion sin que se les haya
dado la aprobacion; algunas construcciones no cumplen de forma estricta con las condiciones
de aprobacion; algunos inversores extranjeros estdn aprovechando las fluctuaciones en el tipo
de cambio del yuan para introducir fondos en el pais a través de falsas Joint Ventures, falsos
proyectos o el establecimeinto de empresas fantasma (...) para lograr el cumplimiento de
intereses ilegales y suponiendo un riesgo para el adecuado desarrollo de la economia china y
para el mantenimiento de unas balanzas de pago equilibradas...”

III

Mas alla de los efectos de la “pérdida de control” propia de la descentralizacién, el gobierno
central ha dado otras muestras de no ser capaz de controlar el proceso de apertura en el
ambito de la IED. En particular, Salidjanova (2011) sefala como se ha normalizado en los
ultimos anos la practica del “round-tripping” por parte de empresas chinas interesadas en hacer
inversiones en el mismo pais. Esta practica, consiste en establecer sedes en otros paises*’ desde
las que posteriormente vehiculizar sus inversiones hacia China. El objetivo uUltimo de esta
practica es poder acceder a las ventajas fiscales y crediticias que se le otorgan al inversor
extranjero. Debido a la naturaleza opaca del “round-tripping”, es dificil cuantificar con exactitud
sus efectos sobre los flujos de IED e IDE.

* “Circular of the National Development and Reform Commission on the further enhancement and regulation of

the administration of foreign investment projects”, Web del Ministerio de Comercio de China, 8 de Julio de 2008.
e Principalmente Hong Kong.
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3-2-Politicas aplicadas en relacion a la salida de capitales de China al extranjero

Desde que se iniciara la apertura de la economia China en 1978, China ha pasado de ser un pais
con unos niveles insignificante de IDE, a ser uno de los principales emisores de IDE. En el
siguiente apartado analizaremos las diversas politicas chinas sobre IDE que se han realizado
desde 1978 hasta la actualidad. Dividiremos este apartado en tres periodos: 1978-1986 (cuando
la IDE se legaliza, pero no se fomenta), 1986-2000 (cuando las primeras politicas de fomento de
la IDE se mezclan con una mala coyuntura econémica) y 2001-2015 (cuando se aplica la go
global policy).

1978-1986: La IDE se permite, pero no se fomenta

A pesar de que en 1979 el Consejo de Estado emitié un comunicado en el que se establecia que
el IDE debia ser una prioridad del estado, lo cierto es que en la practica, durante los primeros
afios de apertura no se registraron medidas relevantes en esta direccién. Hong y Sun (2006) y
OCDE (2008) indican que hasta mediados de los 80', la IDE fue una actividad restringida
Unicamente a las empresas estatales (bajo la supervisiéon del MICO) y a proyectos especificos de
gobiernos locales para fomentar la cooperacion tecnoldgica y econdmica -bajo la supervisién de
la CNDR™- con el exterior. Durante la primera mitad de la década, el gobierno chino se mostré
mas preocupado por empezar a atraer IED que por fomentar la IDE, por lo que los niveles de
IDE registrados se explican mdas por la propia autonomia e iniciativa que puntualmente
pudieran tener las empresas estatales que por la aplicaciéon de ningun tipo de politica de
fomento. En OCDE (2008) se sefiala que los niveles de IDE son practicamente inexistentes hasta
1985, afio para el que se registrd un stock acumulado de sélo 150 millones de ddlares. En este
periodo, se presentaban tan pocos proyectos de IDE, que el propio Consejo de Estado se
encargaba de revisar y aprobar cada uno de ellos.

A mediados de los 80', el gobierno empezé a hacer esfuerzos para establecer un marco legal en
el que se regulase de forma abierta la IDE para todas las empresas nacionales. En 1984 se
emitié un "Comunicado sobre los principios y el alcance de las autoridades para la evaluacién y
aprobacion de organizaciones no-comerciales en paises extranjeros, Hong Kong y Macao", y en
1985 se publicd la "Normativa interna administrativa sobre los procedimientos para la
exanimacién y aprobacién de los proyectos de las empresas no-comerciales en el exterior". En
OCDE (2008) se considera que estas dos normativas son la base de la legislacién moderna sobre
IDE: se establecidé un primer marco de actuacién y se publicaron los requisitos minimos para la
aprobacion de proyectos de IDE. Estas dos normativas permitieron que todas las empresas
privadas que cumplieran con unos requisitos minimos de tecnologia y capital pudieran
presentar proyectos de IDE, acabando asi con la monopolizacién de la IDE por parte de las

* De hecho la entidad que supervisaba este tipo de proyectos era la “Comision Estatal de Economia y Comercio”,
gue mas tarde se incorporaria a la CNDR.

32



empresas estatales. Desde entonces, la institucion encargada de revisar y aprobar los proyectos
de IDE ya no seria el Consejo de Estado, sino el MICO.

A pesar de que sobre el papel, el marco legal no discriminaba entre empresas estatales y
empresas privadas, en la practica si se observa una cierta discriminacidn. Segun Buckley, Cleg,
Cross et alt. (2007) las empresas estatales seguian siendo practicamente las Unicas emisoras de
IDE a mediados de los 80’. Practicamente la totalidad de los 189 proyectos aprobados entre
1979 y 1985 se concedieron a este tipo de empresas. En OCDE (2008), se sefiala el mayor apoyo
estatal, la existencia de mayores redes en el exterior y la mayor experiencia internacional
(sobretodo acumulada durante la primera mitad de la década) como las principales razones
para explicar la mayor participacion de las empresas estatales en la emision de IDE.

En general, mas alld del establecimiento de un marco regulatorio y de la expresién de una cierta
“voluntad politica”, no se puede concluir que se realizaran grandes esfuerzos politicos para
fomentar la IDE hasta mediados de los 80'. Voss, Buckley y Cross (2008) definen esta etapa
como “un periodo de aprendizaje”.

1986-2000- Fomento de la IDE en un dificil contexto econémico

A partir de la segunda mitad de la década de los 80’, la IDE china empezd a incentivarse de
forma mads activa. En 1986 se determiné que las empresas chinas que realizaran IDE tendrian
una exencion en el pago del impuesto de sociedades durante los 5 afios posteriores a la
inversién. Ademas, si la inversion se realizaba en un pais que tuviera convenios en materia fiscal
con el pafs, esta exencién se prorrogaria de forma indefinida*. Estos incentivos fiscales se
hicieron sentir con mucha fuerza hasta principios de los 90’. Buckley, Cleg, Cross et alt. (2007)
muestran como, mientras entre 1979 y 1985 se aprobaron sélo 189 proyectos, entre 1986 y
1991 ya se aprobaron 891.

Desde principios de los 90’, las medidas de fomento de la IDE se mezclan con una dificil
coyuntura econémica y con otras medidas de caracter mas restrictivo para las IDE. Por un lado,
en lo que respecta a las medidas de fomento de la IDE, en OCDE (2008) se seiala que se intentd
incentivar fiscalmente la IDE en aquellos sectores para cuyo desarrollo en el exterior se
requiriese importar materias primas o textiles de China. El objetivo de este tipo de incentivos
era que la IDE generase sinergias econdmicas con la industria nacional. En OCDE (2008) también
se sefala que el apoyo a las principales empresas estatales de cada sector se considerd
primordial para el gobierno, que queria que las empresas estatales lideraran la IDE en sus
respectivos sectores, promoviendo a si un aumento de la competitividad sectorial. Yao,

* A mediados de 2007 China tenia este tipo de convenios en materia fiscal con 88 paises.
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Sutherland y Chen (2010) describen los mecanismos que utilizé el gobierno chino para
fomentar el liderazgo de las empresas estatales en estos sectores: entre 1991 y 1997 se
seleccioné un grupo de 120 empresas estatales de sectores considerados estratégicos como el
energético, automovilistico, electrénico, minero, maquinaria, quimico, construccion,
transporte, aeroespacial y farmacéutico. A estas empresas se les dio acceso preferente a
crédito, proteccion estatal y elevados niveles de autonomia en la gestién de la IDE y los
beneficios obtenidos de esta. Algunas empresas estatales llegaron incluso a contar con soporte
del gobierno para contratar directivos y mejorar la red de contactos empresariales. Buckley,
Cleg, Cross et alt. (2007) sefialan que otra medida importante para fomentar la IDE fue
promover una mayor implicacion de las provincias chinas en la aplicacion de politicas
destinadas a fomentar la IDE. Durante 1992, Deng Xiaoping visitd diversas provincias del sur de
China para tratar estos aspectos.

Por otro lado, durante los 90’ también se dieron diversas circunstancias que no favorecieron la
expansion de la IDE. En OCDE (2008), se seiala a las medidas de contraccién econdmica
iniciadas en 1995 y a los efectos de la crisis asidtica de 1997 como principales responsables del
frenazo en los flujos de IDE durante la segunda mitad de la década (ver Gréfico 1, en anexos).
Ademas, a mediados de esta década se registraron una serie de malos resultados en las IDE
realizadas en los afios anteriores, principalmente debido al pinchazo del sector bursatil y de la
construccion de Hong Kong. Como respuesta, el gobierno aumentd los controles previos a la
aprobacion de los proyectos de IDE. Buckley, Cleg, Cross et alt. (2007) indican que el objetivo
era evitar que las inversiones aprobadas por el gobierno volvieran a dirigirse a este tipo de
sectores especulativos. En OCDE (2008), se sefiala que entre las nuevas medidas de control, se
estipuld que la CNDR y el OCTC también tendrian que examinar los proyectos de un importe
superior al millédn de ddlares antes de que estos fueran evaluados por el MICO, estableciendo
asi un proceso de control mucho mas estricto de los proyectos de IDE. Vale la pena sefalar que
desde entonces, el proceso de aprobacidn de la IDE, si bien se ha ido modificando en diversas
ocasiones, siempre ha sido un proceso colegiado en el que han participado, generalmente,
varias instituciones (en la Tabla 3, en los anexos, se muestran graficamente la gran cantidad de
instituciones gubernamentales implicadas actualmente en el proceso de aprobacién de la
IDE)*. Otro de los factores que frend la IDE durante este periodo fue la devaluacién del tipo de
cambio. En el Grafico 8 (ver anexos), podemos ver como el tipo de cambio yuan-délar pasa de
un cambio fijo de 3.8 yuanes por délar durante la segunda mitad de la década de los 80’, a un
tipo de cambio fijo de 8,7 yuanes por délar a partir de 1995. Esta importante y rapida
depreciacién del yuan debe enmarcarse dentro de la estrategia gubernamental de fomentar un
modelo de crecimiento mediante exportaciones, algo que desincentivé notablemente la IDE
durante este periodo.

*En cualquier caso, tal y como se ve en esta tabla y se indica en Sauvant y Chen (2014) y OCDE (2008), desde esta
reforma, las principales instituciones implicadas en el control de la IDE son el CNDR y el MICO (sin menospreciar el
papel del CESAAE en el caso de las empresas publicas).
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A modo de resumen, podemos decir que si bien en esta época se empiezan a realizar algunos
esfuerzos institucionales para fomentar la IDE, la dificil coyuntura econdmica, la voluntad del
gobierno de aumentar su control y el establecimiento de prioridades econédmicas no alineadas
con el fomento de la IDE*® aparecen como importantes obstaculos para dar un impulso efectivo
a esta.

2000-2015- Go global policy: el impulso definitivo del apoyo estatal a la IDE

Como hemos visto en la seccidn 2-2, en la década de los 2000, coincidiendo con la entrada de
China en la OMC, el pais establecid sus primeros objetivos especificos para aumentar la IDE y
empezé a definir lo que se conoce como “go global policy”. En OCDE (2008), se sefiala que a
partir de este periodo, las empresas chinas empezaron a recibir apoyo directo e indirecto de las
instituciones para ganar concursos en proyectos de construccién y de exploracién en el
exterior. Las formas de apoyo institucional varian mucho en funcién de los diferentes sectores y
proyectos, pero en general el rol del gobierno es muy activo. Este apoyo institucional, se refleja
en el creciente numero de visitas comerciales organizadas por el gobierno. En OCDE (2008), se
pone como ejemplo de esto a la visita de una delegacién empresarial china a Latinoamérica
durante noviembre de 2004%. Durante esta visita se firmaron un total de 400 acuerdos
comerciales y se acordaron inversiones en la regién por valor de 100.000 millones de ddlares
para los siguientes diez afios™.

Si bien el apoyo gubernamental a la IDE se hace muy notorio en esta época, no debe
confundirse este fomento de la IDE con una desregularizacién en este ambito. Buckley, Cleg,
Cross et alt. (2007) sefialan que durante el 2000 y el 2001, mientras el gobierno resaltaba el
importante papel que debia jugar la IDE en el proceso de internacionalizacion del pais, también
se tomaban medidas para aumentar el control sobre las transferencias ilicitas de capital y el
destino de las IDE aprobadas. En estudios como el de Buckley, Cleg, Cross et alt. (2007) se
considera que la mezcla de medidas de fomento de la IDE con medidas de control sélo se puede
explica por “contradicciones en las politicas gubernamentales”. No obstante, otra posible
interpretacion sobre la coexistencia de estos dos tipos de medidas seria entender que lo que
realmente busca el gobierno con ellas es controlar los sectores a los que se destina la IDE, algo
gue seria totalmente consistente con las politicas de “discriminacién sectorial” que el gobierno
chino acepté como validas en 1996,

*® Basicamente nos referimos al modelo de crecimiento basado en un yuan débil que permita las exportaciones.
*’ La visita estaba liderada por el primer ministro Wen Jiabao.

*® Informacion extraida del articulo de prensa: “China-Latin America Ties Enter 'Best Period of History': Experts”,
Xinhua News, 28 de diciembre de 2004. OCDE (2008)

* Este tema ya se menciona en la seccién 2-1.
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Otras medidas importantes de fomento de la IDE desde los primeros 2000, se han dirigido a la
simplificacion de los tramites administrativos para la aprobacién de proyectos por parte de
instituciones como la OCTC la CNDR y el MICO. En todas estas instituciones se observa un
proceso de descentralizacidn de los procedimientos de aprobacién de proyectos:

e OCTC- En OCDE (2008) se indica que los procesos de aprobaciéon de proyectos del OCTC
se fueron descentralizando de forma progresiva, otorgando a las autoridades locales de
la OCTC mucho mds poder de decisién en los proyectos de menor envergadura. Si en
2000 el valor maximo de los proyectos cuya aprobacidon podia delegarse a las oficinas
locales del OCTC era de 1 milldn de délares, en 2002 se aumentd este limite hasta los 3
millones de ddlares y en 2005 se volvié a aumentar este limite hasta los 10 millones de
ddlares.

e CNDR- En octubre de 2004, la CNDR publicé el “Boletin de procedimientos internos para
la aprobacidn de proyectos en el exterior” en el que se simplificaron los tramites para la
aprobacion de proyectos de IDE. En agosto de 2012 se publicé un borrador que
actualizaria este boletin, sobre el cual las empresas podian sugerir modificaciones.
Sauvant y Chen (2014) sefialan que el resultado de considerar estas sugerencias fue un
nuevo “Boletin de procedimientos internos para la aprobacién de proyectos en el
exterior” en el que se descentralizaba considerablemente la aprobacién de proyectos a
oficinas locales de la CNDR.

e MICO- En la misma linea de la CNDR y el OCTC, en mayo de 2009 el MICO publicé las
“Medidas administrativas para la aprobacién de proyectos en el exterior”, donde se
descentralizan los procesos de aprobacién de proyectos de IDE. Sauvant y Chen (2014)
indican que desde 2009, sélo se centralizan las decisiones de inversion que afectan a
unos pocos sectores estratégicos.

En la Tabla 3 (ver anexos), se muestra un cuadro donde se presentan las autoridades
actualmente implicadas en el proceso de aprobacion de proyectos. Como vemos, el papel de las
“oficinas locales” es considerable en la mayoria de las formas de inversion. En este contexto de
aumento de la descentralizacidn, el papel de los gobiernos locales es cada vez mas relevante y
condiciona con mas fuerza el tipo de inversiones emitidas desde cada regién. En OCDE (2013),
se sefiala que las diferentes politicas locales han hecho que desde 2008 aumenten
significativamente las diferencias entre regiones en lo que respecta a volimenes y tipos de IDE
emitidas.

Se han realizado otras reformas para simplificar los procedimientos administrativos para la
salida de IDE. En OCDE (2008), se sefiala que las dos principales medidas en esta linea han sido
el establecimiento de plazos maximos en los que las autoridades deben dar respuesta a los
proyectos de IDE y el fomento de los tramites automatizados y online®®. Xiaohong, Jung y

*%Los dos documentos en los gue se establecen estas medidas de liberalizacion de la IDE son: “Interim Measures
for the Administration of Examination and Approval of the Overseas Investment Projects” publicado por la CNDR y
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Dongming (2007) indican que, medidas como la repatriacion forzosa de beneficios o los
depdsitos para garantizar estas mismas se retiraron de forma progresiva durante la década de
los 2000.

Después de las declaraciones de Wen Jiabao de marzo de 2004, en las que se comprometia a
acelerar todavia mas la IDE y reducir su control sobre la misma>’, se observa un aumento de la
actividad institucional en esta direccién. En octubre de 2004, el gobierno anuncié un plan para
dar facilidades de crédito®” a aquellas IDE en sectores que el gobierno considerara prioritarios
tales como la explotacion de recursos naturales escasos en China, las compras o adquisiciones
de empresas con potencial para aumentar la competitividad del tejido empresarial chino o las
inversiones en infraestructuras o sectores especificos que fomenten el acceso a tecnologia
punta o para cuyo desarrollo sea necesario exportar productos, tecnologia, equipos o0 mano de
obra china®®. Una de las primeras empresas que se vio beneficiada por estas facilidades
crediticias fue Huawei, a quien se le otorgd en diciembre de 2004 un crédito de 10.000 millones
de euros para financiar su expansion internacional durante el periodo 2005-2010°*. En este
marco de importantes ayudas estatales deben ubicarse ciertas ofertas de adquisicidn por parte
de empresas chinas, como la lanzada por Chinalco a Rio Tinto en 2009, por la que se llegaron a
ofrecer hasta 25.000 millones de ddlares poco tiempo después de recibir importantes créditos
institucionales>>>®. No es casualidad que Huawei sea una empresa del sector tecnoldgico ni que
Chinalco sea una empresa del sector minero, sectores considerados estratégicos por el
gobierno chino.

Las facilidades crediticias por parte del gobierno han sido la principal forma de apoyo
institucional a la IDE. Dar facilidades crediticias a las empresas que invierten en el exterior fue
una practica muy habitual durante la etapa de desarrollo de paises de la regién como Corea del
Sur o Japdén, no obstante los niveles de financiacidn de la IDE del gobierno chino a sus empresas
estd alcanzando unos niveles nunca antes vistos. Irwin y Gallagher (2014) estiman que el peso
relativo de los créditos institucionales sobre el total de IDE fue de un 31% durante el periodo
2002-2012, alcanzando los 140.000 millones de euros. El soporte financiero de China a la IDE se
explicaria por las elevadas reservas de divisas del pais y por el hecho de que la mayoria de

“Provisions on the Examination and Approval of Investment to Run Enterprises Abroad” publicado por el MICO en
2004.

> Este cambio en las politicas y mayor liberalizacidn de la IDE se ha presentado en la seccidn 2-2.

>? Estas facilidades de crédito se otorgaban principalmente a través del China Developement Bank y el Exim Bank,
los dos principales bancos a través de los que el gobierno suele vehiculizar sus politicas crediticias.

>* La lista de los sectores beneficiados se ha extraido de Buckley, Cleg, Cross et alt. (2007), OCDE (2008) y OCDE
(2013).

>* Estos datos se extraen de las cuentas anuales de Huawei al cierre del ejercicio 2004.

> “BOC grants 24.8 Billion yuan credit to Chinalco”, China Daily, 28 de septiembre de 2007.

*® E| caso de la oferta de Rio Tinto centra la mayoria de la atencién de Yao, Sutherland y Chen (2010). Otra fuente
consultada para este tema ha sido “La estatal Chinalco sale al rescate de Rio Tinto con una inyeccién de 19.500
millones”, Expansion, 12 de febrero de 2009.
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créditos se conceden a empresas estatales, lo que permitiria al gobierno una mejor evaluacion
del riesgo crediticio®’.

Otras medidas a través de las que el gobierno ha empezado a dar soporte a la IDE desde la
segunda mitad de la década de los 2000 han sido el asesoramiento institucional y el fomento de
la comunicacién con las empresas. Desde octubre de 2004, el CNDR ofrece asesoramiento a
través del SINOSURE®® a las empresas que realizan IDE en sectores que el gobierno considera
estratégicos. En este sentido, en OCDE (2013) se destaca la publicacién de la “Guia para la
orientacién de las inversiones en el extranjero”, que desde julio de 2004 realizan de forma
conjunta el MICO y el Ministerio de Asuntos Exteriores. En esta guia, entre otras cosas, se
establecen paises y sectores especificos en los que se recomienda invertir. La proliferacion de
este tipo de publicaciones del gobierno, debe enmarcarse en un clima de cada vez mayor
comunicacidn entre empresas e instituciones chinas. Sauvant y Chen (2014) sefialan que desde
finales de los 2000, se ha normalizado el uso de canales formales de comunicacién a través de
los que las empresas pueden expresar su opinién sobre el marco institucional®®. A través de
estos canales, empresas chinas relevantes como Midea Group, TCL Corporation o Zhejiang
Geely Group han demandado medidas como un mayor apoyo estatal y una mayor liberalizacion
en el dmbito de la IDE.

3-3- Relacidn entre objetivos establecidos y politicas promulgadas

Tal y como ya hemos expuesto en la seccion 2-3, podemos identificar cinco objetivos
gubernamentales en relacion con la IED: (1) aumento cuantitativo, (2) fomento del sector
servicios, (3) fomento del sector tecnoldgico, (4) fomento de la transferencia tecnolégica, (5)
promociéon del equilibrio regionaleo. En la Tabla 4 (ver anexos) se presenta un resumen de
aquellas politicas promulgadas por el gobierno chino que tienen relacién directa con estos cinco
objetivos gubernamentales. El objetivo de esta tabla es presentar de forma grafica hasta qué
punto las politicas en estos ambitos estdn alineadas con los objetivos establecidos. A la hora de
valorar los datos presentados, es importante tener en cuenta que los objetivos del gobierno no
se empiezan a fijar de forma clara hasta mediados de la década de los 90°, por lo que
deberiamos ser menos estrictos a la hora de considerar como “no coherentes” a las politicas
promulgadas hasta esta fecha.

57 . . , . . . .
Los zaibatsu japoneses o los chaebols coreanos, a pesar de tener muchos vinculos con las instituciones, no dejan
de ser entidades privadas con las que las instituciones debian mantener niveles moderados de riesgo crediticio.
58 R . s . .
Empresa publica de fomento de la exportacion y evaluacién de riesgos
59 . . . .
Los principales foros formales a través de los que se pueden expresar las empresas son el Congreso Nacional
Popular y las Conferencias Consultivas sobre Politica de China.
60 ™ T
Aparecen numerados para facilitar su analisis en la Tabla 4.
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En lo que respecta a la IDE, tal y como hemos expuesto en la seccién 2-3, existen seis objetivos
gubernamentales basicos: (1) aumento cuantitativo, (2) fomento de la explotacién de recursos,
(3) fomento del sector tecnoldgico, (4) fomento de energias renovables, (5) fomento de
proyectos de infraestructura, (6) fomento de las exportacione561. En la Tabla 5 (ver anexos) se
presenta un resumen de aquellas politicas promulgadas por el gobierno chino que tienen
relacion directa con estos seis objetivos gubernamentales. En la tabla podemos ver
graficamente la relacion existente entre objetivos y politicas. De modo similar a lo que sucede
con los objetivos en IED, a la hora de valorar los datos presentados, debemos tener en cuenta
gue hasta el 2000 no se fijaron objetivos especificos en este ambito, por lo que también en este
caso deberiamos ser mas laxos a la hora de juzgar como “no coherentes” a las politicas
promulgadas hasta esta fecha.

En conjunto, después de analizar las tablas 4 y 5, podemos ver que tanto en lo que respecta a la
IED como en lo que respecta a la IDE, las politicas promulgadas si estan alineadas con los
objetivos establecidos por el gobierno chino. En lo que respecta a la IED, observamos que si
bien hay determinadas politicas que no van alineadas con alguno de los objetivos, esas mismas
politicas sirven para acercarse al cumplimiento de otros objetivos del mismo ambito. Las
prioridades gubernamentales por unos objetivos sobre otros explicarian la aplicacion de dichas
politicas. Por ejemplo, es facil de entender que el gobierno chino estuviera dispuesto a firmar
los acuerdos MIC y TRIP y alejarse del cumplimiento del objetivo de fomentar la transferencia
tecnolégica, a cambio de entrar en la OMC y acercarse al cumplimiento del resto de objetivos
relacionados con la IED. En lo que se refiere a la IDE, en cambio, se observa que el gobierno
toma, durante los 90’, ciertas politicas que van claramente en contra del cumplimiento de
algunos objetivos. Sobre la aplicacién de estas medidas, se observa que existen otros objetivos
en materia de politica econémica que el gobierno considera prioritarios en relacién al fomento
de la IDE. En particular, vemos que a mediados de los 90’el gobierno decide aumentar el control
sobre la IDE en un marco de aplicacidn de politicas restrictivas dirigidas a enfriar la recalentada
economia china y lograr un mayor equilibrio macroeconémico. En la misma linea, durante los
90’ también observamos que el gobierno realiza una devaluacion del yuan debido a la voluntad
de promover una politica de crecimiento en base a las exportaciones. Se puede considerar que
ambas medidas responden a objetivos que pueden considerarse prioritarios por parte del
gobierno chino.

61 s T
Aparecen numerados para facilitar su analisis en la tabla 5.
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4-Resultados de IED y IDE

En el siguiente apartado haremos un andlisis de los flujos y stock de IDE y IED y los pondremos
en relacién con las politicas econdmicas analizadas en el apartado anterior. El objetivo de este
apartado es valorar si los resultados observados son consistentes con las politicas realizadas y
los objetivos fijados. Con este analisis, buscamos valorar la efectividad de las politicas publicas
en relacion a la entrada y salida de inversidon directa. Para ello, tanto para la IED como para la
IDE, analizaremos tres aspectos: (1) relaciéon de los flujos de inversidon con las politicas; (2)
analisis sectorial y (3) analisis del destino de las inversiones.

4-1- Datos sobre IED

Relacioén flujos-politicas

En el Gréfico 1 (ver anexos), podemos ver la evolucién de la IDE desde 1982 hasta 2013. Se
diferencian cuatro etapas:

1. De 1982 hasta principios de los 90’, observamos un periodo de bajos niveles de IED. Es
la época en la que el gobierno aun estaba evaluando los efectos de la IED en las ZEE. Si
bien los flujos de IED van creciendo durante el periodo, fruto de la actividad en las ZEE y
un marco legal cada vez mas favorable, en 1991 los niveles de IED son todavia de
entorno a los 5.000 millones de ddlares.

2. De 1991 a 1998 los niveles de IED viven un aumento espectacular. Es un periodo en el
gue se empieza a normalizar la entrada de capitales de zonas de fuera de Asia y se
empiezan a notar los efectos de importantes leyes de fomento de la IED tales como la
“ley de empresas de capital totalmente foraneo” de 1990. Si bien el establecimiento de
un marco legal favorable a la IED puede ayudar a entender una parte del aumento de
inversiones en este periodo, el contexto internacional tuvo mucho que ver con el
aumento experimentado. Los niveles de IED alcanzados en este periodo no se pueden
explicar sin el aumento del interés internacional por el sureste asidtico. Durante este
periodo, la IED pasa de 5.000 millones de dodlares a un pico cercano a los 47.000
millones de ddlares en 1997.

3. Entre 1998 y 2001 se observa un estancamiento en los flujos de IED. La obtencién de
unos beneficios menores a los esperados por parte de las empresa que se instalaron en
China durante principios de los 90’ y la desconfianza por parte de los inversores tras la
crisis asiatica de 1997, hicieron que la entrada de IED se estancara durante este periodo.
En 1998 la IED baja de 47.000 millones de ddélares a 40.000 millones de ddlares y hasta
2001 no se vuelven a recuperar los flujos de observados en 1997.

4. A partir de 2001 se experimenta un aumento de la IED que llega hasta nuestros dias.
Desde 2001 se juntan diversos factores que facilitan este aumento: la superacion
definitivamente de la crisis asiatica, el acceso a la OMC, el aumento de la rentabilidad de
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la IED y el desarrollo de politicas de fomento de la IED. Si bien es cierto que la
incertidumbre global provocada por la crisis financiera hace que en 2009 se
experimente una reduccién de la IED, ya en 2010 la entrada de IED vuele a superar los
niveles de 2008.

Datos sectoriales

En la Tabla 6 (ver anexos), podemos ver un desglose de los sectores a los que se dirigieron los
proyectos de IED durante el 2010. En la tabla se muestra que el 40.3% de los proyectos de IED
se dirigieron al sector manufacturero, el 24.8% al sector comercial®, el 12.5% en el sector de
los servicios empresariales (donde se incluyen sectores incentivados por el gobierno como los
seguros) y el 1% al sector construccion. Si bien por nimero de proyectos aprobados, el sector
financiero y el real estate solo suponen el 0.4% y el 2.5% de los proyectos de IED aprobados
durante este periodo respectivamente, si analizamos el porcentaje del valor de este tipo de
proyectos sobre el valor total de la IED entrante en este periodo, estos porcentajes aumentan
hasta el 8.8% y el 20.9%. Esta diferencia nos permite tener una idea del alto perfil que tienen
las empresas que invierten en estos sectores, que estan fomentando enormemente el
desarrollo de los servicios financieros, uno de los sectores sefialados como “a desarrollar” en
los recientes planes quinquenales.

Otros sectores que el gobierno ha mostrado interés en desarrollar son el sector de la
investigacion tecnoldgica y las prospecciones de recursos naturales, que suman en conjunto un
4.7% de los proyectos aprobados en el periodo. Por su lado, el sector de la informatica y el
software alcanzo el 3.8% y el sector de las telecomunicaciones y transporte el 1.4%. Para poder
hacer una mejor evaluacién del peso que tiene la “tecnologia” en la IED, seria de utilidad poder
analizar con mas detalle el sector “manufacturas”, del que el MICO no ofrece ningun desglose
detallado por categorias.

En la Tabla 2 (ver anexos), podemos ver un andlisis mas dinamico de la evolucién de la IED por
sectores. En ella, vemos como del 2001 al 2010 el porcentaje de IED que invertia en el sector
financiero pasé del 0.2% del total al 8.8% antes mencionado. Este importante aumento de las
inversiones en el sector explica en buena medida porque el sector servicios pasé de suponer un
31% del total de las IED en 2001 a un 39% en 2010. Para entender la magnitud del aumento de
la participacién del sector servicios en la IED, basta con sefialar que este aumento porcentual
se produce durante un periodo en el que el flujo de inversiones en manufacturas pasa de
31.000 millones de ddlares a 1,4 billones, a pesar de lo cual, en términos porcentuales, las

A pesar de representar un 24.8% de los proyectos aprobados, sélo supone un 5.8% del total del valor invertido
segun datos de la propia OCDE. He escogido analizar el nUumero de proyectos, para que los datos sean comparables
a los analizados en el apartado 4-2, donde también se realizara un analisis por “cantidad de proyectos”, no por
“valor de las inversiones realizadas”.
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inversiones en este sector pasan de un 66% a un 58% del total de la IED. El importante aumento
de las inversiones extranjeras en el sector financiero, de las telecomunicaciones e inmobiliario,
explican el reciente aumento de la IED en el sector servicios, sector que el gobierno se
comprometio a liberalizar tras acceder a la OMC en 2001.

Destino de la IED

Uno de los objetivos sefialados por el gobierno en lo que se refiere a la IED es fomentar el
desarrollo equitativo entre las regiones del pais. Para entender la situacion de China en este
sentido, es interesante analizar el Grafico 9 (ver anexos). En este grafico, se divide China en tres
regiones: costa, centro y oeste. Como vemos, en 2011, el 83,27% de la IED se concentraba en la
estrecha franja costera del sudeste del pais y el 6,75% en las regiones inmediatamente
limitrofes. El resto del pais, a pesar de representar la mayoria del espacio geogréfico, sélo fue
capaz de atraer un 9,97% de la IED. A pesar de estos importantes desequilibrios entre regiones,
puede observarse una relativa reduccién de los mismos en los ultimos afios, algo que
precisamente se ha venido sefialado como objetivo prioritario en los ultimos planes
quinquenales. En el Grafico 9, podemos ver también como durante la duracion del
decimoprimer plan quinquenal (2006-2011), las diferencias entre la IED recibida por las
diferentes regiones se redujo de forma significativa durante la aplicacion de este plan. Asi pues,
aungue se mantengan importantes diferencias interregionales, no deja de ser significativo que
se empiece a observar una reduccion de las mismas precisamente después de que el gobierno
haya expresado su preocupacion sobre este tema®.

4-2- Datos sobre IDE

Relacidn flujos-politicas

En el Gréafico 1, observamos la evolucién de la IDE desde 1982 hasta 2013. Podemos diferenciar
cuatro etapas:

1. De 1982 a 1990 se observa un periodo de muy bajos niveles de IDE. Coincide con los
primeros afios de la apertura china, en los que la mayoria de IDE se realizaba mediante
empresas estatales y aun no se habian realizado politicas excesivamente efectivas por
parte del gobierno para fomentar la IDE. Como resultado, los niveles de IDE en este
periodo son insignificantes.

2. Entre 1990 y 1993 se observa un pequefio pico en la IDE. Podriamos atribuir parte de
este aumento a los incentivos fiscales a la IDE anunciados en 1986, pero posiblemente
hayan causas de mayor peso como el mantenimiento de un yuan relativamente
apreciado respecto al délar, el aumento del crédito concedido en China durante este

% No es casualidad que precisamente en 2004 se registraran las primeras medidas de fomento de la IED en las
regiones del centro y el oeste del pais.
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periodo o la bonanza econdmica de la region. Branstetter y Lardy (2006) consideran que
de entre todas ellas, la causa que mejor explica este pico es la concesidn excesiva de
crédito. En esta etapa, los flujos de IDE se acercan a los 5.000 millones de délares por
ano.

3. Entre 1993 y 2001 los flujos de IDE se empiezan a reducir de forma muy considerable
hasta tocar minimos en el 2000. Cémo ya hemos visto, desde mediados de los 90’ se
juntan diversos factores como la aplicacion de medidas de contraccion econdmica (a
partir de 1995), la progresiva depreciacion del yuan (que llega a minimos histéricos en
1994), la crisis asidtica de 1997 y el aumento en las medidas de control sobre los
proyectos de IDE. Del 1993 al 2000, los flujos de IDE pasan de cerca de 5.000 millones a
niveles cercanos a los 1.000 millones. En el andlisis de las politicas realizado en el
apartado anterior, no se han encontrado elementos que expliquen por qué el punto
minimo de IDE se registra en 2000. A priori, en este afio China ya habria pasado la peor
parte de la crisis asidtica y los efectos de la depreciacion del yuan deberian haberse
diluido desde mediados de la década. Una posible explicacidon a este “punto minimo”
podria ser que los inversores chinos, sabedores de que el tratado de entrada a la OMC
facilitaria la inversién en el extranjero, estuvieran posponiendo la ejecucidon de sus
proyectos de inversion hasta el acceso a esta organizacion internacional. Esta
interpretacion también ayudaria a entender el pico de IDE que se observa en 2001.

4. A partir de 2001, se observa un crecimiento exponencial de la IED, que refleja los
excelentes resultados de la “Go global policy”. Sélo hay dos elementos que rompen esta
tendencia creciente de IDE: el ya mencionado pico de 2001 y el estancamiento en la
evolucién de los flujos que se registra entre 2008 y 2009 debido al estallido de la crisis
financiera internacional. En esta etapa, los flujos pasan de cerca de 10.000 millones de
délares de 2001 hasta superar los 100.000 millones registrados en 2013.

Datos Sectoriales

En la Tabla 7 (ver anexos), se presenta una tabla con el nimero de inversiones IDE realizadas
entre 1978 y 2013% clasificadas en funcion de los sectores a los que se han dirigido.

En su andlisis, se concluye que el 52.6% de las inversiones realizadas durante el periodo se han
dirigido al sector manufacturero, sumando la manufactura de maquinaria un 18.6%, la
produccién de quimicos o derivados del petréleo un 6.9% y los equipos de transporte un 3.8%.
El uso de tecnologia en estos sectores es elevado, por lo que se puede decir que va en la linea
del objetivo gubernamental de fomentar la “participacion en proyectos que fomenten el
desarrollo tecnolégico”, objetivo que se fija en todos los planes quinquenales desde la “go
global policy”. Las inversiones en servicios suman un 37.6% del total de IED, siendo un 12.7% de
ellas inversiones en el sector comercial, un 5.1% de ellas en el sector de los “servicios

% De hecho, el estudio de Marukawa, Ito y Zhang (2014), en el que se presentan estos datos, analiza casos de IED
desde 1970, pero al periodo 1970-1979 sélo corresponden 4 de las 28.542 muestras analizadas.
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empresariales”® y un 6.2% en el sector de la construccién. Sobre el sector de la construccion,
es importante sefialar que en este concepto se incluye la participacion en proyectos de
infraestructura, sector en el que el gobierno trata de fomentar la IDE en sus planes
qguinquenales. La inversion en el sector de las telecomunicaciones, también muy intensivo en
tecnologia, es de un 2.7%. Sobre las inversiones en el sector energético y la explotacion y
exploracion de recursos naturales las inversiones en este dmbito alcanzan el 6.3% del total de
proyectos de IDE realizados. En este sentido, vale la pena recordar que tanto los proyectos de
exploracion de recursos naturales, como las inversiones en el sector energético, se han
considerado prioritarios desde que se anunciara la go global policy.

Destino IDE

En la tabla 8 (ver anexos), se muestra la distribucién de la IDE en funcién del destino de esta.
Los datos se extraen del analisis de Marukawa, Ito y Zhang (2014), en el que los autores
corrigen el efecto distorsionador de los paises que vehiculan la IDE gracias a un analisis “caso a
caso”®®. Como puede verse, la mayoria de la IDE se concentra en Asia (57.8%). Europa vy
América del Norte, por su parte, acumulan poco mas del 25% de la IDE. La inversion en estas
dos dreas, junto con Oceania, que acumula sélo el 3% del IDE, es especialmente relevante para
alcanzar el objetivo establecido en los planes quinquenales de “acceder a mercados en los que
la tecnologia y la demanda interna es alta”. Africa acumula un 9.3% de la IED, cifra muy
importante si tenemos en consideracion que Europa o América del Norte, por separado, solo
acumulan un 33% mas de inversiones que este continente. Este dato refleja la gran importancia
qgue le estd dando China a la explotacidon y exploracidn de recursos naturales. Sobre las
inversiones dirigidas a Latinoamérica, que acumula un 4.8% de la IDE, se podria hacer una
interpretacién similar a la realizada sobre las inversiones dirigidas al continente africano,
puesto que las inversiones en también se enfocan principalmente hacia la exploracion vy
explotacién de los recursos naturales.

4-3- Relacion de los datos observados con los objetivos y las politicas

En lo que se refiere a la evolucién de los flujos, podemos ver que el aumento cuantitativo tanto
de la IED como de la IDE es muy importante. Particularmente, a partir de la década de los 90’ se
observa un aumento de los flujos de IED y a partir de la década de los 2000’ se experimenta un
aumento similar de los flujos de IDE. El hecho de que durante los 90’ el flujo de IDE no

® Este concepto incluye los servicios financieros y es importante subrayar que en el Boletin sobre IDE del MICO de
2011 este sector sumaba un 12.5% del stock de OFDI. La diferencia entre los datos del MICO y el estudio analizado
residiria en que en el estudio se analiza el nUmero de proyectos sin tener en cuenta el importe de los mismos,
mientras el MICO tiene en cuenta el valor de la inversidn y no el nUmero de proyectos.
66 . ST P . . . ,

Este tipo de andlisis, segun los propios autores, permite corregir efectos como el que muestra el Boletin de IDE
del MICO de 2011, segun el cual el 61.6% de la inversién China se destina a Hong Kong.
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experimente un aumento sostenido de los flujos, podria explicarse, en parte, por la aplicacion
de medidas politicas no alineadas con los objetivos sobre IDE®’. Sobre la variacién de los flujos,
podria concluirse que hay factores exdgenos que condicionan de forma muy significativa la
evolucidn de los mismos. Un ejemplo de ello se observa en los primeros afios 90’, cuando los
flujos de IED e IDE aumentan de forma puntual pero significativa a pesar de no promulgarse
politicas especificas durante esta etapa. La devaluacién del yuan, que es la principal politica que
se observa durante este periodo, podria justificar el aumento de la IED, pero en ningun caso el
aumento de los flujos de IDE, que sélo se podrian explicar por el buen contexto econdmico
internacional del periodo. También observamos que “factores externos” como la crisis asiatica
de 1997 o la crisis financiera de 2008 tienen un impacto sobre los flujos.

Sobre la distribucion de la IDE y la IED, tanto sectorial como geografica, observamos que los
resultados observados estan significativamente alineados, tanto con las politicas promulgadas
como con los objetivos establecidos. En el ambito sectorial, se observa una importante
concentracion de las inversiones en aquellos sectores que el gobierno establece como
prioritarios. En lo que se refiere al analisis de la distribucidon geografica, por un lado se observa
una reduccién de las diferencias entre regiones en la recepcion de la IED, diferencias que si bien
siguen siendo significativas, parecen tender al re-equilibrio. Por el otro lado, la emision de IDE
sigue también unos patrones de los que se deduce una fuerte alineacién con los objetivos
gubernamentales. Quizas en el caso mas paradigmatico sea el elevado porcentaje de IDE
emitida a Africa, pais en el que la mayoria de inversiones se realizan en el ambito de los
recursos naturales, un sector considerado clave por el gobierno.

67 . .y
Ya hemos hecho referencia a este aspecto en la seccién 3-3.
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5-Conclusiones

Podemos concluir que desde 1978, el gobierno chino presenta un elevado grado de coherencia
entre el establecimiento de objetivos y la promulgacion de politicas econdmicas en el ambito
de la IED y la IDE. En cambio, podemos concluir que existen fragilidades y condicionantes que
inciden sobre la efectividad de las politicas econémicas en este ambito.

El elevado grado de coherencia se refleja en el hecho de que la gran mayoria de politicas
econdmicas ejecutadas por el gobierno chino estan orientadas al cumplimiento de unos
objetivos previamente redactados en planes quinquenales o anunciados por los principales
dirigentes chinos. Si bien es cierto que en las primeras fases del proceso de apertura se observa
qgue el gobierno aln estaba conformando sus capacidades institucionales, algo que limitaba su
capacidad para establecer objetivos especificos que pudieran servir de referencia, esta
situacidon cambia en fases posteriores. A partir de los 90’, y muy especialmente a partir de la
entrada de China en la OMC en 2001, los objetivos del gobierno se vuelven mucho mas concisos
y las politicas de las instituciones chinas se dirigen de forma clara hacia el cumplimiento de los
mismos. En ocasiones, el gobierno ha tenido que promulgar politicas que iban en direccién
opuesta a los objetivos sobre IDE e IED establecidos en los planes quinquenales, tal y como se
observa durante la década de los 90’ en el ambito de la IDE. No obstante, en estos casos
siempre se observa que esto responde claramente a la necesidad de dar respuesta a situaciones
econdmicas que merecen una atencidn prioritaria, tales como enfriar la economia en un
periodo de recalentamiento econdmico o establecer politicas cambiarias coherentes con un
modelo de crecimiento mediante exportaciones.

El nivel de efectividad de las politicas econdmicas chinas, en cambio, presenta ciertas
limitaciones. Por un lado, si nos centramos en los indicadores cuantitativos, observamos que
sus actuales flujos de IED e IDE han alcanzado cuotas muy elevadas, que hacen de China un
lider mundial en estos ambitos. No obstante, mas alla de los aspectos cuantitativos, se detectan
ciertas fragilidades en algunos aspectos cualitativos. Si bien es cierto que se pueden considerar
como exitosas las politicas destinadas al desarrollo de determinados sectores econdmicos, la
transferencia tecnoldgica o la reciente reduccién de las diferencias en el destino geografico de
la IED, por otro lado se observan algunas limitaciones a la hora de hacer efectivas las politicas
promulgadas desde el gobierno central. En particular, los gobiernos locales han mostrado ser
poco rigurosos en la observacion de los objetivos y politicas establecidas por parte del gobierno
central. Esta menor ortodoxia puede explicarse por una especie de race to the bottom, en la
gue las provincias a menudo tienen incentivos para ser “al menos tan laxas como sus vecinos en
la aplicacion de las medidas establecidas por el gobierno central” para poder atraer IED o
canalizar IDE. Sobre su relacidon con los gobiernos locales, podriamos decir que el gobierno
central chino estda atrapado en una especie de “trampa institucional”: por un lado, para
controlar los crecientes flujos de inversién a los que debe hacer frente el pais, debe contar con
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el apoyo de los gobiernos locales, pero por otro lado descentralizar el control de la inversiones
directas ha sido, hasta la fecha, sindnimo de “desregularizar” este ambito. De esta situacidn, se
deduce que si el gobierno central chino mantiene unos objetivos tan ambiciosos en lo que al
control de las inversiones directas se refiere, corre el riesgo de ser cada vez menos efectivo en
el cumplimiento de los mismos. En la misma linea, el surgimiento de fenédmenos como el
“round trip investment”, también reflejan una cierta incapacidad institucional para hacer
efectivas sus medidas de control.

Hay otro elemento que debe considerarse a la hora de valora la efectividad de las politicas
chinas en este dmbito: el gran peso que tienen los factores exdgenos. Del andlisis de la relacidon
entre politicas y flujos de inversion, podemos deducir que las politicas nacionales en este
ambito no pueden explicar, por si solas, la evolucién de los flujos desde 1978. En general, tener
en consideracién la coyuntura econdmica internacional y de la region del sureste asidtico, a
menudo sirve para entender mejor la evoluciéon de unos resultados que dificilmente pueden
explicarse solo por la aplicacidon de politicas nacionales. En particular, parece que la capacidad
del pais de superar mejor que su entorno algo “tan exégeno” como las crisis de 1997 y 2008,
ha servido para atraer mds IED que cualquier politica que se pudiera haber disefiado para tal
efecto. En este sentido, es dificil determinar hasta qué punto los buenos resultados observados
en el ambito de la IDE e IED responden a la eficacia de las politicas chinas en este ambito, o a
otros aspectos exdgenos como la coyuntura econdmica o las sinergias positivas derivadas de las
politicas aplicadas en otros ambitos. Considerando que tenemos indicios suficientes para
determinar que estos dos ultimos factores han sido significativos, y valorando también las
dificultades por parte del gobierno central chino para aplicar de forma plena sus politicas y
mecanismos de control, podemos concluir que el grado de efectividad de las politicas chinas de
inversidn presenta fragilidades y condicionantes significativos.
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7-Anexos

Cuadro 1: Cuadro resumen de la relacidn entre las principales instituciones chinas.

determina legislacion
(mediante & control de
la Asamblea Popular)
a ejecutar por &
e
==
Consejo de Estado
Controla
Comision Nacional
Desarrollo y Reforma
.-"':
i ol s
Pt P} P
Condiciona Ministerio CESAAE Banco Central
mediante Comerdo Ching:
Influencia pianes i
| sobre ios quinquenales { Control Contral
dirigentes > ¢ coordinado coordinado
institucionales H :___1 ______ d
ke
P
Oficina de Control
del Tipa de Cambio
Delegacion crecients
da responsabilida
v
.'“.'“
Ll |
Gobierneos Locales

Fuente: Elaboracion Propia
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Tabla 1. Tratados bilaterales sobre inversion firmados por diversos paises asiaticos:

Country 1980 | 1985 | 1990 | 1995 | 2000
Bangladesh 1 1 8 8 12
China 0 7 22 57 70
Hong Kong, China 0 0 0 6 14
Taiwan, China 0 0 1 9 11
India 0 0 0 1 13
Indonesia 7 7 8 19 30
Korea, Rep. 0 0 0 0 0
Malaysia 5 6 13 22 32
Nepal 0 1 2 3 3
Pakistan 2 4 7 10 15
Philippines 1 2 3 9 21
Singapore 6 6 9 13 19
Sri Lanka 4 13 16 17 20
Thailand 3 4 6 12 19
Vietnam 0 0 0 17 25
Total 29 51 95 | 203 | 304

Fuente: Banga (2003)
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Tabla 2. IED por sectores en 2001 y 2010:

Sector/industry 2001° 2010°
Primary 1.7 61.7
3.6% 2.6%
Agriculture 0.9 493
1.9% 2.1%
Mining 0.8 124
1.7% 0.5%
Secondary 30.9 1.400.
65.9% 158.3
Manufacturing 30.9 1,400,
65.9% 158.3
Tertiary 143 039.8
30.5% 39.1%
Utilities 23 34.0
4.9% 1.4%
Construction 08 443
1.7% 1.8%
Real estate 5.1 3702

10.9% 15.4%

Total 46.9 | 2,401.6*
100.0% 100.0%

Fuente: Ken Davies (2012)
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Tabla 3. Proceso para la aprobacion de proyectos de IDE

Sobre las siglas utilizadas, debe tenerse en cuenta que MOFCOM se refiere al MICO, NDRC se
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Tabla 4. Valoracién de las politicas aplicadas en el ambito de la IED en relacién a los objetivos
establecidos:

Alineado con el

Ao Politica objetivo
1123 4 5
1979 Ley de Joint Ventures si |- |-
Década 80 Creacidén de ZEE si | si | si
1986 Las 22 regulaciones si | si | si
Ley de empresas de capital totalmente
1990 foraneo si |- |-
Década 90 Devaluacion del yuan si |- |- |- -
1995 Publicacion Catalogo Orientacion IED - |'si|sif|si |-
1999 Tratado bilateral con USA si|si|si|si |-
2001 Entrada OMC (firma MICy TRIP) si | si | si ! -
Década 2000 | Liberalizacion sector financiero si|si|- |si |-
Catalogos de inversién preferente para
Década 2000 | regiones menos desarrolladas si|si|si|si |si
Fomento (ilegal segin OMC) de
Desde 2001 transferencia tecnoldgica - |- |- [si |-
2008 Estimulos sectoriales si|si|si|si |-

Fuente: Elaboracion propia.

Los numeros de los objetivos corresponden a:

(1) aumento cuantitativo.

(2) fomento del sector servicios.

(3) fomento del sector tecnolégico.

(4) fomento de la transferencia tecnolégica.

(5) promocién del equilibrio regional.

55



Tabla 5. Valoracién de las politicas aplicadas en el ambito de la IDE en relacidon a los objetivos
establecidos:

Alineado con el
Afo Politica objetivo

1(2(3(4|5]6
1985 Establecimiento de una normativa sobre
aprobacion proyectos si (- |- |-1]-]-
1986 Exencion fiscal a emisores IDE si |- |si|si|- |si
Década 80 | Apoyo a empresas estatales de sectores
clave si | si|si|si|si|si
1995 Aumento del control a la IDE ‘ - - - -
Década 90 | Devaluacién del yuan e - |- - [- |-
1999 Tratado bilateral con USA si | si|si|si|si|si
2000 Anuncio go global policy si | si|si|si|si|si
2000 Aumento actividad diplomética si | si|si|si|sil|si
Desde
2001 Simplificacién tramites IDE si |- |- 1-1-]-
2004 Aumento facilidades de crédito si | si|si|si|sil|si
2000 Asesoramiento institucional y mejora de
los canales de comunicacion si | si|si|si|si|si

Fuente: Elaboracidn propia.

Los numeros de los objetivos corresponden a:
(1) aumento cuantitativo.

(2) fomento de la explotacion de recursos.

(3) fomento del sector tecnoldgico.

(4) fomento de energias renovables.

(5) fomento de proyectos de infraestructura.

(6) fomento de las exportaciones.
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Tabla 6. Destino por sectores del flujo de IED del ejercicio 2010:

No. of Realised

Sector proj Share % value Share %
Agriculture, forestry, animal
husbandry & fishery 929 34 1,912 1.7
Mining a9z 0.3 G4 0.6
Manufacturing 11,047 40.3 49,591 432
Production & supply of power, gas
and water 210 0.8 2,125 1.9
Construction 276 1.0 1,461 1.3
Transport, warehousing, post &
telecommunications 306 - - —
Computer and software 1,046 3.8 2 487 2.2
Whaolesale and retail 6,786 248 6,596 58
Hotel and restaurant 579 21 935 0.8
Finance a9 0.4 10,122 8.8
Real estate 6859 25 23,986 209
Leasing and business services 3418 12.56 7,130 6.2
Scientific research, technological
services and geological prospecting 1299 47 1,967 1.7
Management of water conservancy,
environment and public equipment e 0.5 909 0.8
Residential and related services 217 0.8 20.53 1.8
Education 12 0.0 8 0.0
Healthcare, social security & social
welfare 12 0.0 a0 0.1
Culture, phyzical education and
entertainment 168 0.6 438 R
Public management and social 2 0.0 0 0.0

organisation

Fuente: Ken Davies (2012).
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Tabla 7. Numero de proyectos IDE realizados entre 1978 y 2013 clasificados por sector de
destino:

mi:ﬂg’f Share

Manufacturing 15017 52.6%
Electrical Machinery 3330 1.7%
Petroleum, Chemicals 1981 6.9%
Machinery 1961 6.9%
Transport Equipment 1077 3.8%
Textile 1046 3.7%
Wholesale and Retail 3638 12.7%
Business Services 1456 51%
Construction 1760 6.2%
Mining 1457 51%
Farming, Forestry 1052 3.7%
Technical Services 460 1.6%
Transport, Storage 740 2.6%
Services to Households 209 0.7%
Information Services 768 2.7%
Real Estate 662 2.3%
Hotels and Catering 170 0.6%
Power, Gas and Water 285 1.0%
Culture 363 1.3%
Others 505 1.8%
Total 28542 100.0%

Fuente:Marukawa, Ito y Zhang (2014)

58



Tabla 8. Numero de proyectos IDE realizados entre 1978 y 2013 clasificados por pais de destino:

Nurmber of Share Share
Affiliates (This report) (Bulietin)
Asia 16491 57.8% 53.6%
Africa 2642 8.3% 11.5%
Europe 3651 12.8% 13.5%
LAC 1356 4.8% 4 6%
Morth America 3555 12.5% 13.7%
Oceania 847 3.0% 3.1%
Total 28542 100.0% 100.0%

Fuente:Marukawa, Ito y Zhang (2014}
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Grafico 1: Entradas (IED) y salidas (IDE) de inversidn directa de China para el periodo 1982-
2013:
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la UNCTAD
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Grafico 2. Cantidad de proyectos de IED clasificados por su forma de inversién:
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Fuente: Branstetter y Lardy (2008)
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Grafico 3. Participacién de la IED como porcentaje de la formacidon bruta de capital fijo en China
de 1994 al 2010:
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Grafico 4. Entrada de IED a China por pais de origen.
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Grafico 5. IED aprobada y efectivamente realizada en China para el periodo 1984-2006:
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Fuente: Branstetter y Lardy (2006)
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Grafico 6. Beneficios de las inversiones extranjeras para el periodo 1994-2002:
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Grafico 7. Porcentaje de “empresas con un 100% de capital extranjero” sobre el total de IED:
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Fuente: "China Slowdown? FDI inflows confound the sceptics”. James Kynge, Financial Times, 19
de febrero de 2014,
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Grafico 8. Tipo de cambio Yuan/Ddlar durante el periodo 1981-2013:
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Fuente: Elaboracidn propia en baso a datos de mercado de divisas
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Grafico 9. Evolucion del destino de la IDE durante el periodo 2006-2011:

FDI BY REGION
Unit: percent

BN East China
Bl Central China
“% West China

East China (excluding Hong Kong,
Macao and Taiwan): Beijing,
Tianjin, Hebei, Liaoning,
Shanghai, Jiangsu, Zhejiang, Fujian,
Shandong, Guangdong, Hainan
Central China: Shanxi, Jilin, Heillongjiang, Anhui,
Jiangxi, Henan, Hubei, Hunan

West China: Inner Mongolia, Guangxi, Sichuan, Chongging, Guizhou,
Yunnan, Shaanxi, Gansu, Ningxia, Qinghai, Xinjiang, Tibet

Fuente: China Centric Associates
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