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1. Introduccion

China, por fin, ha despertado y ha irrumpido con fuerza inusitada en la economia
mundial. China absorbe una parte importante de las inversiones internacionales
porgque necesita alimentar su crecimiento econdmico anual, que es de un 8-9%; pe-
ro al mismo tiempo que las inversiones van a parar al gigante asiatico se reducen
en otros paises 0 zonas econdmicas. Este es el caso de Latinoamérica dénde en los
ultimos afos se detecta una caida de la inversion directa exterior mientras que todo
lo contrario ocurre en China, de donde se podria deducir que ésta fagocita parte de
las inversiones originalmente destinadas hacia el continente sudamericano.

Sin embargo, el crecimiento econémico chino necesita de una gran cantidad
de materias primas y una parte importante de ellas se encuentra en Latinoamérica.
Por ello, China ha comenzado a invertir con fuerza en la regién con objeto de ase-
gurarse el suministro de dichas materias primas.

De aqui la tesis que defendemos de que China estd penetrando con mucha
fuerza en Latinoamérica, aprovechando un momento de indecision del resto de los
grandes inversores internacionales, lo que puede llevar a que Latinoamérica tenga
una fuerte dependencia de China desde un punto de vista econémico, de momento.

El trabajo’ se organiza de la siguiente forma. En el epigrafe 2 se comparan
las economias china y latinoamericana. En el 3 se analiza la inversion extranjera di-
recta que acude a ambas zonas econdmicas. En el 4 se muestra la inversién china
en Latinoamérica. Por ultimo, en el epigrafe 5 aparecen las conclusiones del tra-
bajo.

2. Comparacion de las economias china y latinoamericana

Segln un reciente estudio del Banco Interamericano de Desarrollo? si bien el PIB
per capita es muy inferior en China con respecto a Latinoamérica (1000 USD/hab.
en China en 2003 vs. 3770 USD/hab. en Latinoamérica), la desigualdad entre re-
giones dentro de la zona también es mucho menor. El comportamiento de China es,
asimismo, superior al de otras partes emergentes del planeta, por lo que se puede
afirmar que el comportamiento de la economia china es peculiar y diferente con
respecto a su propio entorno (Asia) y a otras regiones y economias emergentes

(fig.1).

L Este trabajo ha sido presentado en el Seminario-taller: "De Guadalajara a Viena: lineamientos para la
IV Cumbre Unién Europea/América Latina y el Caribe". CEPAL. 18-19 julio de 2005. Santiago de Chile.

2BID (2004): The Emergence of China: Opportunities and Challenges for Latin America and the
Caribbean. BID. Octubre



LA ECONOMIA CHINA SE HA EXPANDIDO AMPLIAMENTE EN LAS

ULTIMAS DOS DECADAS CON CRECIMIENTOS DE PIB ANUALES
DE ALREDEDOR DEL 8%
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Fig.1

LA COMPOSICION DEL PIB CHINO HA VARIADO NOTABLEMENTE
EN LAS ULTIMAS TRES DECADAS

Composicion del PIB (Porcentaje)

Servicios
Industria (otros) [g—]

China Industria

(manufactura)

Agricultura  [EEA WEN BN I e ]

70s 80s 90s 2000 2001 2002
Composicion del PIB (Porcentaje)

Servicios
Latino- .
américa Industria (otros) f=—i. .-

Industria
(manufactura) |28 |28 .. B AL L
Agricultura  __JEEN CEGH - EBeml 6
70s 80s 90s 2000 2001 2002
Fuente: WDI (2004)
Fig. 2
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servicios, que actualmente
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La composicion del PIB chino ha cambiado sustancialmente en los dltimos
aflos —en concreto, en las ultimas tres décadas. Mientras en los afios 70 la agricul-
tura representaba un tercio del total, hoy tan sélo supone una sexta parte. La in-
dustria ha pasado del 45% al 51%, mientras que el sector servicios también ha cre-
cido de forma muy significativa. Mientras que en Latinoameérica, la agricultura tam-
bién ha disminuido su peso con respecto a los afios 70, pero la industria no se ha
desarrollado con la misma intensidad que en China, siendo el sector servicios el que
ha pasado a ocupar casi dos terceras partes del PIB total (fig. 2)

Este crecimiento se esta viendo respaldado por un creciente flujo de inver-
sidn extranjera directa y un progresivo y acelerado proceso de apertura exterior. La
economia china esta recibiendo un mayor volumen de fondos y participa con mayor
frecuencia en los intercambios internacionales. Si sus exportaciones son cada vez
mas relevantes, también lo son sus importaciones. China se esta abriendo al mun-
do y se esta convirtiendo en un actor de primer orden en el comercio internacional,
especialmente desde su incorporaciéon a la Organizacién Mundial del Comercio que
se produjo en 2001.

Como resultado, la economia china ha obtenido una calificacién crediticia de
“inversion” (véanse las figuras 3 y 4) lo que le permite acceder a los mercados de
capitales internacionales en condiciones muy ventajosas. Otras economias emer-
gentes (como, por ejemplo, Brasil) todavia no han logrado esta calificacion.
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Fig.4 Ranking del riesgo pais

China esta creciendo mas y mas rapido que cualquiera de los paises de Amé-
rica del Sur, y lo esta haciendo con un reparto mas igualitario de la riqueza, aunque
persisten profundas desigualdades sociales (véase la figura 5).
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Fig.5 En los ultimos 25 afios China ha crecido a una tasa anual media del 9,5% en
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Asistimos, por tanto, a un fenédmeno de desarrollo muy dindmico de la eco-
nomia china. Pero, ademas, estamos igualmente ante un fenémeno de transforma-
cion de dicha economia. Las empresas pertenecientes al sector publico estan per-
diendo peso de forma muy marcada, y ya estan practicamente equiparadas en par-
ticipacion de empleo a las del sector privado. En valor afiadido, el sector privado de
la economia supera actualmente al sector publico. Es especialmente resefiable que
esta transformacién se ha llevado a cabo en menos de diez afios, en un proceso en



el que el sector publico ha ido perdiendo mas de siete millones de puestos de
trabajo al afio. Es impensable que esto haya ocurrido sin una cuidada planificaciéon
teniendo en cuenta el contexto politico en China.

Una prueba de que este proceso de transformacion esta siendo tutelado la
podemos encontrar en el proceso paralelo de migracion de poblacién rural hacia las
ciudades. En los udltimos afios, mas de 105 millones de personas han migrado del
campo a la ciudad en la Republica Popular China. La poblaciéon urbana representa
ya el 40% del total, y se espera que pase del 50% antes de diez afios. En paralelo,
el ritmo de creacién de empleo en las areas urbanas se esta acelerando, a la vez
que decae en las areas rurales. Recordemos que el proceso de migracion del campo
a la ciudad es un proceso controlado en China, lo que nos vuelve a dar una pista
sobre el grado de planificacion del proceso de transformacion de la economia china.

China: 34.1% (20031-20041)
Latinoameérica: 5% (2003}
Brasil: 21% (2003)
Colombia: 9% (2003}
P& o 25% (2003

Fig.6

En paralelo a todos estos procesos, la economia china también ha evolu-
cionado en sus planteamientos externos. China cuenta en la actualidad con un gra-
do de apertura comercial (medido en términos de Exportaciones mas importaciones
sobre el PIB total) similar al de México o Polonia y superior a paises como Brasil,
Perd o Argentina. Ademas, China ha duplicado su cuota de participaciéon del comer-
cio mundial en menos de una década. China basa una parte muy importante de su
crecimiento en el comercio exterior (véase la figura 6), siendo su ritmo de creci
miento y exportaciones vertiginoso y muy superior al de cualquier pais latinoame-
ricano. Pero, a la vez, China necesita una creciente entrada de importaciones para
asegurar el crecimiento de su economia. Como veremos mas adelante en este
trabajo, estas importaciones dependen cada vez mas de Latinoamérica.

Por otra parte, la economia china presenta un nivel de salarios que es hasta
cuatro veces mas bajo que la media de los paises latinoamericanos en el sector
manufacturero, y esto a pesar de que su grado de aumento esta siendo muy rapido
(figuras 7 y 8).
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Fig. 7

LOS SALARIOS MEDIOS EN CHINA SON MENORES QUE LOS SALARIOS
EN MUCHOS DE LOS PAISES LATINOAMERICANOS
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En un primer momento, podriamos pensar que este proceso pudiera repre-
sentar una amenaza ante eventuales presiones de productos exportados desde Chi-
na hacia las principales economias latinoamericanas, pero un analisis mas detallado
de las cifras va a proporcionarnos algun resultado contra-intuitivo.

China presenta ventajas competitivas muy relevantes desde el punto de vis-
ta econémico. Sus niveles salariales (figura 9), sus costes de transporte y sus cre-
cientes inversiones en infraestructura parecen indicar ventajas competitivas rele-
vantes para China y, por tanto, una base sélida para expandir el nivel de exporta-
ciones de productos chinos a Latinoamérica.



LOS COSTES EFECTIVOS DE LA FUERZA DE TRABAJO EN CHINA
SON MENORES QUE EN LOS PAISES DE LATINOAMERICA

Coste de la fuerza de trabajo, incluyendo beneficios: Textil
2002. USD/Hr
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Cosle de la electricidad
2002-2003 Cent. UISDEYYH

México [17.14

Guatemala [14.21

Honduras | 11.72

Nicaragua | 11.7

Rep. Dom | 9.74

CosaRica ]5.11

El Savador | 5.04

Colombia | 654

China T

o 5 10 15 20

Fuente: Estimaciones IDB

Fig. 10

Sin embargo, como se puede observar, no parece que los mercados de la
region sean objeto de un desembarco masivo de productos chinos, que se estan
destinando principalmente hacia economias mas desarrolladas, probablemente con
un mayor poder adquisitivo y con menores riesgos cambiarios y de cobro. Latinoa-
mérica tan sélo recibe el 2,2% de las exportaciones chinas. Por tanto, un primer
rasgo de las relaciones comerciales entre ambos sistemas es que no se basan en



exportaciones chinas hacia la regidon. Podria pensarse también que las autoridades
chinas no quieren que los paises de la regién se sientan “agredidos” comercial-
mente. China estaria en disposicibn de aumentar su nivel de exportaciones a Lati-
noameérica, pues cuenta con ventajas competitivas relevantes que podrian permi-
tirle hacerlo con éxito.

El siguiente nivel de analisis de las cifras de comercio exterior chino es el
correspondiente a importaciones (figura 11). Este epigrafe es especialmente revela-
dor y empieza a proporcionarnos algunas pistas sobre lo que esta ocurriendo entre
ambas regiones del planeta.

LA COMPOSICION DE LA DEMANDA AGREGADA A CHINA
HA EVOLUCIONADO
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China tiene una balanza comercial descompensada con la regiéon, puesto que
esta recibiendo una parte muy superior de bienes de los que es capaz de (o tiene
interés en) enviar a la region. De hecho, la exportacion de materias primas desde
Latinoamérica hacia China se esta convirtiendo en un factor de dependencia rele-
vante entre ambas economias. Dicha dependencia es especialmente importante pa-
ra muchas de las economias nacionales de Latinoamérica, quizas con la excepcion
de Venezuela y México. Como veremos en paginas posteriores, la balanza comercial
de China con los diferentes paises de la regiéon es de superavit para éstos ultimos v,
probablemente, explica la estabilizacidon del nivel de riesgo y de las diferentes mo-
nedas.
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China se esta convirtiendo en un factor muy relevante para comprender y
poder explicar lo que estd pasando en las balanzas de pagos de la regién y, por
tanto, en sus flujos de divisas y en sus respectivas monedas.

Otro dato para poder comprender la magnitud y la relevancia de este pro-
ceso es observar, a su vez, el peso que las materias primas tienen sobre el total de
las exportaciones de los diversos paises. La regién, en su globalidad, y los principa-
les paises de forma individual, tienen un alto grado de dependencia de la expor-
tacion de materias primas no elaboradas y, por tanto, de los precios de las mismas
en los mercados internacionales. La recuperacion rapida de dichos precios (basada,
a su vez, en la voracidad de la demanda de la economia china) es un factor clave
para comprender la agil recuperacion econémica y el perfil de crecimiento acelerado
que se viene produciendo en la regién. Latinoamérica, tras la crisis argentina de
2002-2003 y las incertidumbres generadas por el cambio politico en Brasil en 2003,
ha experimentado una rapida recuperacién en sus niveles de riesgos durante la
dltima parte de 2003 y todo 2004.

Un dato digno de ser destacado es que el aflo 2004 fue el primero desde la
década de los 70 en el que las seis principales economias de Latinoamérica crecie-
ron mas de un 3% en PIB. Pero es igualmente destacable que 2004 fue también el
primer afio desde 1979 que dicho crecimiento se produjo asimismo en PIB per ca-
pita (figura 13).
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Fig. 13 El crecimiento en Latinoamérica esta ligado al desempefio de productos
primarios

No es aventurado d&irmar que el flujo de intercambios comerciales y, en
concreto, la creciente demanda de materias primas por parte de la economia China
esta en la raiz del buen comportamiento de las economias latinoamericanas durante
el afio 2004. No se pueden entender hoy en dia los movimientos de las balanzas de
pagos de la regiéon si no se tienen en consideracion las expectativas futuras de esta
relacion. Esta conclusion es igualmente extrapolable a las divisas de los diferentes
paises en mayor o menor medida. No se pueden hacer predicciones sobre el com-
portamiento de dichas monedas sin tener una opinién o un criterio sobre el crecien-
te flujo comercial que existe China e Latinoamérica.

Si tomamos como ejemplo Brasil, por ser la mayor economia de la region,
podemos observar coémo la naturaleza de sus exportaciones ha evolucionado duran-
te los dltimos afios. Estados Unidos continda siendo el principal cliente de Brasil pa-
ra dar salida a sus productos, pero desde 1999 hasta 2004, China se ha convertido
en un actor cada vez mas relevante (figura 14).

Superivit comercial con Chine Cornposici o de [as exportaciones brasilefas por pais de desting
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Fuente: SECEX, BEWA
Fig. 14 China ha pasado a convertirse en el cuarto destino de las exportaciones
Brasilefias de productos primarios, principalmente.
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Como se aprecia en la figura 14, ha pasado de ser el decimoquinto pais en
1999, al cuarto lugar en el afio 2004. Se ha colocado por delante de paises como
Alemania, Japén o Francia, y esta proporcionando a Brasil un superavit comercial
en sus relaciones cada vez mas importante. Ademas, esta permitiendo a paises co-
mo Brasil diversificar sus fuentes de ingresos de divisas y reducir su grado de de-
pendencia de otras economias. Brasil es, quizas, el ejemplo mas claro en la regiéon
(junto con Argentina) de la importancia del efecto China.

Sin duda, estos datos demuestran que el “factor chino” tiene un peso cada
vez mas relevante en un pais como Brasil. En momentos de recuperacidon eco-
némica, cambio de ciclo politico, inestabilidad cambiaria y un cierto abandono de la
regién por parte de muchos inversores internacionales y por parte de Estados Uni-
dos, China esta ocupando un espacio que necesita y que otros le estan dejando. La
agenda politica esta ayudando, pues son muchos los puntos de coincidencia y muy
pocos los de desencuentro.

Pero conviene también destacar que no todo es positivo. Analizando el mis-
mo caso brasileio que seguiamos anteriormente, vemos cOmo este proceso de
compras chinas de materias primas en Brasil, no se ha visto acompafiado por un
enriquecimiento en su fabricacion. El grado de concentraciéon de materia primas no
elaboradas sigue siendo alto. Este factor debe ser tenido en cuenta. Con el paso del
tiempo, si China continGa con este nivel de demanda y los paises latinoamericanos
no crecen en la cadena de valor de sus exportaciones, podrian quedarse atras y
perder el tren del valor afiadido.

De hecho, y segun se recoge en un estudio recientemente publicado por el
“Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada” (IPEA) brasilefio®, dependiente del Mi
nisterio de Planificacion de Brasil, destaca que mas del 50% de las exportaciones
brasilefias a China son de productos agricolas o mineros e incluso, las exportacio-
nes de productos manufacturados estan formadas principalmente por productos de
muy poco valor agregado. El IPEA profundiza en su analisis de las causas de este
bajo nivel de valor afiadido en los productos exportados a China y concluye que no
se debe a falta de competitividad de las empresas brasilefias que exportan pues
éstas son, en general, mas competitivas que sus homoélogas no exportadoras.

Esta voracidad de la economia china es, a su vez, muy diversificada por pro-
ductos, sea en cobre, petrdleo, niquel o aluminio, todos ellos muy relevantes sobre
las diferentes economias de la region. En general, se mantiene la pauta descrita
para caso brasilefio y las exportaciones de Latinoamérica hacia China se centran en
productos no manufacturados o de muy reducido valor afiadido.

Negri, Fernanda de (2005): O perfil dos exportadores industriais brasileiros para a China. Instituto
Pesquisa Econémica Aplicada (IPEA), Brasilia, Mayo
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Fig. 15

Un rasgo adicional digno de ser mencionado es que esta dependencia se ha
creado y acelerado en un pasado muy reciente. De hecho, en los ultimos cinco
afios. Desde el afio 1999 hasta finales de 2004 el volumen total se ha multiplicado
por un factor de seis veces hasta alcanzar un volumen de unos 90.000 mill. USD
base 1995. Este explosivo comportamiento es lo que nos permite explicar el com
portamiento reciente de las balanzas por cuenta corriente de la regién, que, tras
periodos de déficits prolongados, han entrado de forma decidida en el terreno del
superavit. Este fenédmeno explica, a su vez, la favorable coyuntura de tipos de cam-
bio y reservas en las diferentes divisas y en los distintos bancos centrales. Una vez
mas, se pone de manifiesto que la creciente, estable y continua corriente de expor-
taciones desde América Latina hacia Asia explica, al menos en parte, la trayectoria
macroeconémica y cambiaria de la regién y se esta convirtiendo en un factor clave
en la evolucién de los niveles de riesgo y tipo de cambio.

Otro factor digno de ser mencionado, es que, pareceria ser que China esta
teniendo un especial cuidado en no suscitar conflictos comerciales con Ameérica
Latina. Si analizamos los indices de competencia comercial entre los distintos paises
de la zona y China, observamos que, quiza con la excepcién de México, el grado de
solapamiento es bajo y, por tanto, los terrenos donde pudiera surgir algin conflicto
comercial o politico estan siendo muy controlados. Pareceria como si una economia
con un alto grado de planificacién centralizada estuviera dirigiendo sus esfuerzos
competitivos hacia otras regiones del planeta.
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Fig. 16

Por todo ello, si analizamos las balanzas de pagos bilaterales entre los prin-
cipales paises de la region y China, veremos que, con la excepcion de México, son
todos saldos positivos para los paises latinoamericanos. China ha proporcionado a
Latinoamérica durante el ejercicio 2004 un superavit comercial por encima de los
10.000 mill. de USD.

COMERCIO ENTRE CHINA Y AMERICA LATINA
2004

Comercio total Cambio s/2003 Balanza Comercial
Millones USD Porcentaje Millones USD

Brasil | Jr2.3ss I | 500
México | 7an IS 2833 |
Chile :|5.364 :|51,9 :|1.988
Argenina | ]4.107 HEEE | o0z
Panama ]2.201 [ Jese 2172 |
Pert 1042 [ Jraa [ ]1.106
Venezuela  []1.333 e 143

=

América Latina 49,3 3.5642

A\}
A\

Fuente: Administracién General de Aduanas de China

Fig. 17
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3. China—Latinoamérica: Inversion Extranjera Directa

Hasta aqui el andlisis de la parte de la balanza comercial entre ambos sistemas
econémicos. Sin embargo, empieza otro proceso que merece ser analizado también
y que puede tener un impacto todavia mayor de cara al futuro: la inversién directa
de capitales chinos en los diferentes paises de Latinoamérica.

Analizando las tendencias recientes de la inversion extranjera directa (FDI)
en los mercados internacionales en un periodo largo de tiempo, se puede observar
que desde 1970 hasta la fecha, hay muy pocos afios donde menos del 60% de la
FDI no haya ido hacia los paises desarrollados. Tan solo en afios muy concretos ese
porcentaje ha bajado del 60% y se ha ido hacia economias emergentes (Asia-Pacffi-
co 0 América Latina). Ademas América Latina ha sido tradicionalmente mas recep-

tor de FDI que Asia-Pacifico. Sin embargo, en los ultimos dos afios esto no ha sido
asi.

ASIA SE ESTA CONVIRTIENDO CADA VEZ MAS ATRACTIVA
PARA EL CAPITAL

Flujos inversi6on extranjera directa por region

Flujos inversion extranjera directa hacia paises en desarrollo
1970-2004. Cuota de los flujos medidos. Porcentaje
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Los flujos de la inversién extranjera directa China recibié aproximadamente una quinta
hacia economias emergentes se relanzé en parte del total de flujos destinados a paises
2004 en desarrollo

Fuente: UNCTAD, BBVA

Fig. 18

En los ultimos dos afios se ha producido una caida por debajo del 50% de la
parte de FDI que va hacia paises desarrollados y, de forma simultanea, una fuerte
subida de Asia-Pacifico como receptor de FDI, en detrimento de América Latina.

15



Ademas, dentro de este interés por la regién asiatica, China ha captado aproxima-
damente un 20% del total (figura 19).
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Source: Customs Administration of China, WEO database of the IMF

Fig. 19

CHINA HA ADELANTADO A LATINOAMERICA EN INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA

China

Inversion extranjera directa neta
Billones USD
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Fuente:  Eclac para LAC y World Bank WDI y el Economist para China

Fig. 20

A la hora de analizar por qué la inversion extranjera se esta decidiendo por
China en el momento de tomar decisiones a futuro, el estudio de Lora (2004) pone
de manifiesto algunos aspectos muy relevantes:

? China es, segln un estudio de la consultora AT Kearney, el pais que suscita mas
confianza para invertir, por encima de EE.UU., México, Polonia o Alemania.
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En base al Informe sobre competitividad global elaborado por el propio BID,
China presenta un indice de estabilidad macroeconémica superior al de México,
muy cercano al de Chile y muy superior al de cualquier otro pais latinoameri-
cano.

Las principales variables macroecondémicas estan muy controladas —inflacién,
cuentas fiscales, etc.-. Estos parametros son especialmente resaltables si los
analizamos desde un punto de vista comparativo con Latinoamérica y recorda-
mos recientes episodios de crisis en la region.

China esté haciendo esfuerzos muy importantes y esta obteniendo resultados en
su lucha contra el desigual reparto de la riqueza.

China basa su evolucidn macroecondémica en unas tasas de ahorro interno que
se situan entre las mas altas del mundo.

CHINA ES EL PRIMER DESTINO MUNDIAL
DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA ...

Inversién extranjera directa neta
Billones USD

China 1
Francia ]
Latinoamérica ]

Alemania |

EE.UU. ]

Reino Unido ]

Brasil |

México I

Japén 1

Suiza I— |

Singapur I—

Polonia —

Malasia 1

India 1

0 10 20 30 40 50 60
Fuente:  Unctad 2003. World Investment Report
Fig. 21
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... Y ES EL PAIS QUE GENERA MAS CONFIANZA
ENTRE LOS INVERSORES

Ranking Indice de confianza de la inversién extranjera directa

2002 2003
1) 1 China ]
2) 2 EE.UU. ]
9) 3 México ]
(11) 4 Polonia ]
(4) 5 Alemania ]
(15) 6 India 1
3) 7 Reino Unido |
17) 8 Rusia ]
(13) 9 Brasil ]
(7) 10 Espafa ]
(5) 11 Francia |
(6) 12 ltalia |
(14) 13 Rep. Checa ]
8) 14 Canada ]
(12) 15 Japon 1
(200 16 Tailandia [—————
(16) 17 Hungria 1
(21) 18 CoreadelSur 1
(10) 19 Australia I
(24) 20 Taiwan —— 1
(33) 21 Vietnam I
(18) 22 HongkKong [ ]
(42) 23 Malasi
(29) 24 Turquia 1
(31) 25 Indonesia I
Menor confianza <« » Mayor confianza

Fuente: A.T. Kearney

Fig. 22

Sin embargo, el mismo informe del BD pone de manifiesto algunos aspectos
preocupantes sobre el entorno chino:

? La regulacion en los sectores en los que aplica es impredecible e inestable. En
base al indice de Calidad Regulatoria desarrollado por Kauffman, Kraay y Mas-
truzzi (2003), China se sitia muy abajo en la tabla como uno de los peores
paises en este epigrafe (figura 23).

? Segun el mismo informe, los derechos de proteccion de minoritarios también
estan muy poco desarrollados en China (figura 24).

? Los estandares de auditoria y transparencia son muy malos (figura 25).

La ley de quiebras es inefectiva y apenas se aplica (figura 26).

Por ello y, a pesar de todo lo bueno que se ha sefalado, China presenta

todavia muchos aspectos sobre los que trabajar para continuar siendo polo de
atraccion de inversion extranjera.
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LA REGULACION ECONOMICA EN CHINA ES UNA FUENTE
CONTINUA DE DIFICULTADES

indice de calidad de la regulacion

Chile

T&T
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Panama
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Jamaica
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Fuente:  Daniel Kaufmann, AartKraav y Massimo Mastruzzi descrito en “Governance Matters Ill: Governance Indicators for 1996-2002”

Fig. 23

LOS ACCIONISTAS MINORITARIOS CARECEN
DE PROTECCION EN CHINA

indice de proteccion de accionistas
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Fuente:  “The Global Competitiveness Report 2003-2004"

Fig. 24
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LOS ESTANDARES DE AUDITORIA Y CONTABILIDAD
SON RELATIVAMENTE BAJOS

indice de estandares de auditoria y contabilidad
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Fuente: “The Global Competitiveness Report 2003-2004"

Fig. 25

LAS LEYES DE QUIEBRA Y SUSPENSION DE PAGOS
SON POCO EFECTIVAS

indice de efectividad de la ley de bancarrota
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Fuente: “The Global Competitiveness Report 2003-2004”

Fig. 26

De forma reciente, China ha superado a Latinoamérica como pais receptor
de inversidon extranjera y su tendencia es creciente. Segln un reciente informe
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publicado por el Banco de Espafia® podriamos también plantearnos el analisis de la
competencia entre ambas regiones por la captacion de dichos flujos de inversion.
En el estudio se destaca que China ha pasado de recibir una media de 28.000 mill.
de USD de FDI durante la década de los 90, a una media de 47.000 mill. de USD
desde que en el afio 2001 se incorporé a la Organizacion Mundial de Comercio
(OMC). La cantidad recibida durante el afio 2004 ha sido de 61.000 mill. de USD.

Teniendo en cuenta la importancia que ha tenido la FDI para el crecimiento de
la regidn latinoamericana durante la década de los 90, el estudio analiza el impacto
del fenébmeno chino de atraccién de capitales extranjeros y lo relaciona con el com-
portamiento en Latinoamérica. Realiza un analisis de regresidon entre ambos pro-
cesos para las seis principales economias de la regién con respecto a China. Las
conclusiones son muy interesantes:

? En primer lugar, y utilizando una muestra de afios que van desde 1984
hasta la actualidad, el informe concluye que no hay “efecto chino” en el flujo
de FDI hacia Latinoameérica.

? Sin embargo, si el mismo andlisis se realiza en un periodo de tiempo mas
reciente (1995-2001), si que se aprecia una dependencia muy relevante
entre ambos factores.

La conclusidon que se puede extraer de este trabajo es que el proceso de atrac-
cion de capitales que estd experimentando China en los ultimos afios se estd produ-
ciendo en detrimento de Latinoamérica, coincidiendo con un momento histérico
(2002-2004) donde la region ha sufrido una crisis macroeconémica severa. China
ha resultado una opcidn mucho mas atractiva, estable y confiable y, por ello, pocos
inversores han dudado a la hora de asignar sus recursos destinados a paises emer-
gentes. Ademas, la percepcién del riesgo-pais es claramente inferior en China cuan-
do se compara con los paises latinoamericanos.

Si realizamos ahora un analisis especifico para ver los indices de coincidencia
entre los inversores norteamericanos a la hora de optar entre destinos de inversion,
nos damos cuenta de que compiten de forma mas directa India, Corea y China que
Brasil. Pareceria que el atractivo de Latinoamérica ha descendido de forma relevan-
te y que tan so6lo México es competencia en la regidén a la hora de captar el interés
de los inversores norteamericanos.

Por tanto y, aunque no hay una evidencia clara, pareceria que la FDI que se
esta canalizando de forma creciente hacia China, se esta realizando -al menos en el
pasado mas reciente- a costa de flujos destinados a Latinoamérica. Esta region se
estaria viendo privada de uno de los pilares de sus cuentas externas durante la
década de los 90. Pero, podria estar gestandose un nuevo proceso complementario
y potenciador del anterior.

Si tenemos en cuenta que el crecimiento de la economia china se ha dado de
forma relevante, continua y estable durante los Ultimos afios y, si a ello afiadimos
que no parece que esto sea un hecho extraordinario cuando lo comparamos con

4 Garcia-Herrero, Alicia y Santabarbara, Daniel (2005): Does China have an impact on FDI to Latin
America?. Banco de Espafa. Mayo 2005.
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pautas de crecimiento de otras economias desde una perspectiva histdrica, podria-
mos concluir que China puede seguir creciendo de forma relevante durante los pro-
Ximos afios.

Y si a esta teoria afladimos que, para poder crecer de la forma en que lo ha
venido haciendo hasta ahora, pero sobre una base progresiva, podriamos concluir
que China va a seguir necesitando de forma imperiosa nutrirse de materias primas
en Latinoamérica.

Pues bien, pareceria que las autoridades chinas se hubieran dado cuenta de
esta posibilidad a la hora de planificar su economia para los préximos afios, y ello
podria explicar por qué China, de forma incipiente, ha empezado a convertirse en
inversor en el extranjero. Ademas, la necesidad de garantizarse el suministro de
materias primas hacia el futuro junto con el hecho de que pareceria que han es-
cogido a América Latina como proveedor preferente ante la falta de atencién de
otras potencias hacia la regiéon, podria explicar por qué China ha decidido conver-
tirse en suministrador neto de FDI hacia la region.

¢ DESVIA CHINA INVERSION DE OTROS PAISES?

0

Principales paises de origen de IED en 2005-2007 Inversion China en el extranjero
% respuestas, Encuesta agencias promocion inversiones Millones de USD. 2003-2004
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Por primera vez, China se percibe como uno de La inversién china en el exterior es marginal
los 5 principales paises de origen de IED para (2.140 millones euros en 2004) pero destaca el
los préximos 3 afios. aumento de la inversién hacia América Latina.

Fuente: UNCTAD 2004, BBVA, MOFCOM

Fig. 27

Desde el punto de vista politico, el grado de influencia de China en América
Latina va a pasar a ser muy relevante, pues estad dando a los diversos paises de la
region un compromiso de compra de materias primas e inversion que ninguna otra
nacién del mundo puede igualar en la actualidad.

Desde el punto de vista econdémico, estariamos asistiendo a un proceso de
estabilizacién y crecimiento de las entradas de divisas en los paises, con el consi-
guiente impacto en la divisa y el crecimiento de cada uno de ellos y en la regién en
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su conjunto. Podria afirmarse que China se esta convirtiendo en un gran actor en la
zona y que su papel podria garantizar un mayor grado de crecimiento y estabilidad.

También podria afirmarse que el “factor chino” en Latinoamérica es un hecho
relativamente reciente -como hemos podido comprobar en lo expuesto hasta ahora-
pero en el caso de mantenerse o acelerarse, podria alcanzar magnitudes muy rele-
vantes.

4. ;:Desembarca China en Latinoameérica?.-

El afio 2004 marca un momento histdrico en las relaciones entre China y el conti-
nente sudamericano. Como hemos tenido oportunidad de analizar en la primera
parte de este trabajo, el comercio exterior entre ambos paises habia venido desa-
rrollandose de manera muy importante, multiplicAndose por seis entre 1999 y
2004. Los paises latinoamericanos en su conjunto, con la posible excepcién de Mé-
Xico, se han convertido en actores imprescindibles de la balanza de pagos china y
en piezas clave para asegurar el suministro estable de materias primas que garanti-
cen el crecimiento planificado de la economia china en los proximos afios. A estos
efectos quizas fuera bueno recordar que China espera cuadruplicar para el afio
2020 el nivel de su PIB correspondiente al afio 2000.

Segun Diaz (2005), China concede desde hace unos cinco afios una impor-
tancia capital a la regién por su papel como suministrador de recursos imprescin-
dibles para su crecimiento. Segun el profesor Diaz, China es compradora del 50%
del cemento que produce la regién, el 30% del carbén, el 36% del acero, el 25%
del niquel, el 40% del cobre, el 15% del aluminio el 10% del petréleo, y el 47% de
la soja. Como se ve, una elevada dependencia de un nimero cada vez mayor de
productos.

Durante el segundo semestre del 2004 se produce una visita del Presidente
de la Republica Popular China a América Latina antes de su participacion en la XlII
Cumbre de Cooperacion Econdmica Asia-Pacifico (APEC). El Sr. Hu Jintao realiz6
una gira por Brasil, Argentina, Chile y Cuba, durante la que se realizaron una serie
de anuncios de inversiones que sorprendieron por su magnitud y que repasaremos
mas adelante. Como continuacién de esta visita se interpreta el desarrollo del |
Foro de Cooperacion Econémica y Comercial China-Caribe que se realiz6é en Jamaica
en febrero de este afio 2005, a la que asisti6 el Vicepresidente de China, Sr. Zeng
Quinghong, y que continué con estancias en México. Perd, Venezuela y Trinidad
Tobago.

En ambos periplos, China ha realizado esfuerzos muy significativos por
transmitir a sus interlocutores y a la opinién publica un trato entre partes iguali-
tarias, intensificando los contactos politicos y tratando de constituirse en socio y
aliado de los diferentes paises. Para ello, no han dudado en capitalizar de forma
muy intensa los crecientes y muy importantes lazos comerciales que se han creado
con la regién y que hemos tratado en este documento.

En estos viajes, China concretd acuerdos con 16 naciones de la regién, firmé
acuerdos de promocioén y protecciéon reciproca de inversiones con 11 estados, y pro-
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tocolos intragubernamentales con creacién de comisiones bilaterales (cientificas y
tecnoldgicas) con Brasil, México, Chile y Cuba, entre otros. También durante 2004
viajaron a China mandatarios de Brasil, Argentina y Venezuela.

Ocupéandonos pais por pais podemos ser mas conscientes de lo que real-
mente China esta intentando llevar a cabo:

? Brasil.- Los acuerdos alcanzados pretenden cubrir los ambitos comerciales
de inversiones y turismo. Se estima una inversion de China en Brasil de
unos 10.000 mill. USD en proyectos ferroviarios, portuarios y de infraestruc-
tura vial, con el objetivo de eliminar los cuellos de botella en la estructura
exportadora del pais. Hoy en dia Brasil exporta a China el 7% del total y es
ya el segundo socio comercial tras los EE.UU. Ademas, China ha otorgado a
Brasil el calificativo de “destino turistico de Gobierno” por lo que Brasil confia
en atraer a creciente numero de turistas chinos (el afio pasado mas de 20
millones). Brasil espera exportar mas productos a China (acero, zumo de
naranja, soja, componentes de automocién, madera,...) habiéndose marca-
do un objetivo inicial de pasar de los 8.000 mill. USD actuales a mas de
20.000 mill. USD en tres afios. Se ha creado una “alianza estratégica” entre
China y Brasil y Brasil ha reconocido formalmente a China como “economia
de mercado”, mientras que China parece apoyar la iniciativa brasilefia de
formar parte como miembro permanente del Consejo de Seguridad de la
ONU.

? Argentina.- El Presidente Kirchner viajé a Beijing en junio de 2004 y el
Presidente Hu Jintao visité6 Argentina en noviembre de 2004. En este ultimo
viaje se firmaron cinco protocolos de inversion por un importe total de
20.000 mill. USD. Entre estos proyectos destacan los 8.000 mill. USD que
companfias chinas han comprometido para modernizar los servicios urbanos
e interurbanos de pasajeros y la construccién de 300.000 viviendas con una
inversion de 6.000 mill. USD. El acuerdo global plantea el ambicioso objetivo
de pasar de los 3.200 mill. USD de comercio bilateral a las 9.000 mill. USD
en el aflo 2009. Argentina también ha obtenido el calificativo de “destino
turistico del gobierno” y otorgé a China el de “economia de mercado”.

? Chile .- Durante su visita a Chile, el Sr. Hu Jintao acordd, entre otros, au-
mentar las compras de cobre chileno desde los 3.4 millones de toneladas
hasta los 6 millones en 2010, comprometié ndose la compaiiia china “Min-
metals” a realizar inversiones a través de la “Corporacion del Cobre de Chi-
le” (CODELCO) por valor de 2.000 mill. USD. Chile también acordé el trata-
miento de “economia de mercado” a China.

En resumen, pareceria que China hubiera decidido ampliar de forma signifi-
cativa su presencia en Latinoamérica realizando un esfuerzo inversor importante en
los proximos afos. Ademas, esta actuando politicamente para llenar un hueco que
ha ido produciéndose en la region tras las udltimas crisis econdmicas, la tensiéon con
los organismos financieros internaciones (FMI, Banco Mundial, etc....). China se
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esta posicionando como referencia econdmica y esta dando trascendencia politica a
ese posicionamiento.

Si hacemos un breve resumen de algunos ce los datos que se han ido pre-
sentando en paginas anteriores, podremos comprobar como China cuenta, a finales
del 2004, con el siguiente posicionamiento en la region:

- Cuenta con un saldo comercial en sus relaciones bilaterales con Argentina,
Brasil, Chile y Pert de méas de 10.000 mill. USD favorables a dichos paises.

- Se ha convertido ya en inversor neto en capital en Latinoamérica por valor de
mas del 50% del total de sus inversiones extranjeras.

- Ha comprometido, al menos de forma publica, una inversion de mas de 35.000
mill. USD en la regién en diversos proyectos de infraestructuras

- Necesita, para mantener su actual nivel de crecimiento econémico, garantizar
un flujo estable y recurrente de materias primas provenientes de Latinoamé-
rica.

- Esta teniendo un especial cuidado en no agredir comercialmente a los paises de
la regibn manteniendo un ritmo menor de importaciones de productos en los
que tiene ventajas competitivas significativas (por ejemplo, textil) al que podria
realizar.

5. Conclusiones

Por todo ello, se puede concluir que China esta llevando a cabo un progresivo
aumento de su nivel de influencia econdmica en Latinoamérica. Esta influencia es
ya, hoy en dia, muy significativa y determinante en su impacto sobre las balanzas
de pagos de las diferentes economias.

De cara al futuro, todo parece indicar que esto va a seguir siendo asi y que,
incluso, va a acelerarse, por lo que China y Latinoamérica van a convertirse en
sistemas econdmicos (y probablemente politicos) cada vez mas interrelacionados.
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