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Resumen

La globalizacién econdmica es un proceso que ha propiciado la interrelacién entre las
distintas economias mundiales y el aumento de los flujos internacionales de capital. El

aumento de la inversién extranjera directa es prueba de ello.

El objetivo del presente trabajo de fin de grado es profundizar en el analisis del
proceso de la Inversion Extranjera Directa (IED) en la Republica Comunista de China,
su evolucién y sobre todo los factores que determinan la razén de las multinacionales
para invertir en un pais, aplicandolo concretamente al caso del pais asiatico. Para ello
tras un breve analisis descriptivo que nos da una visién general de la situacion de la IED
en China, se ha hecho una revision a la literatura mas relevante en el estudio de la IED
y de los factores determinantes que atraen a las ETN a invertir. La revisién apunta a que
en el caso de China los principales determinantes que atraen la IED hacia una economia
son: los bajos costes laborales, el tamafio del mercado, las politicas de incentivos, el
tipo de cambio, el desarrollo econémico y de la infraestructura y en menor medida las
regulaciones en medio ambiente. La evolucién de la IED y el desarrollo econémico en
China han hecho que los factores de atraccién hayan ido cambiando, actualmente las
ETN se ven atraidas por el gran tamafo del mercado de China y unos consumidores

con mayor capacidad adquisitiva.

Palabras clave: Inversion Extranjera Directa (IED), Empresa Transnacional (ETN),
China, Determinantes, Cadena Global de Valor (CGV).

NuUmero de palabras: 14.646.
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Abstract

Economic globalization is a process that has propitiate the interrelationship
between the global economies and increase international capital flows. The Increase of
foreign direct investment is proof of it.

The aim of this final degree project is to deepen in the analysis of the process of
Foreign Direct Investment (FDI) in the Communist Republic of China, its evolution and
especially the factors that define the reason for multinationals to invest in a particular
country, applying to the case of China. To get this aim, after a brief descriptive analysis
that gives us a general view of the situation of FDI in China, it has made a review of the
relevant literature in the study of FDI and in the study of determinants that attract
transnacional companies to invest abroad. The review suggests that in the case of China
the main determinants that attract FDI into his economy are: low labor costs, market size,
incentive policies, the exchange rate, economic development, infrastructure
development and less important the environmental regulations. The evolution of FDI and
economic development in China have made the attraction factors have been changing.
Currently transnacional companies are attracted by the large market of China and some

consumers with greater purchasing power.
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Introduccion

China ha tenido un crecimiento econémico impresionante desde que abrié su
economia al exterior en 1978 con el gobierno de Deng Xiaoping, pasando de ser una
economia en desarrollo a ser la segunda economia mas grande del mundo. China ha
logrado tener tasas de crecimiento del PIB real que llegaron a alcanzar un 14 % en
algunos afios. Actualmente China produce méas de un 10% del PIB total del mundo
segun datos del Banco Mundial. Una de las razones de este espectacular crecimiento
econdémico es la gran entrada que se ha producido de Inversion Extranjera Directa (IED).
China ofrece ventajas para las Empresas Transnacionales (ETN), responsables de la

IED, que busquén mejorar su eficiencia y ser mas competitivas.

La IED se considera beneficiosa, sobre todo en el caso de los paises menos
desarrollados, como era el caso de China, que han encontrado en la IED una ayuda a
su desarrollo y una forma de introducirse en las cadenas de valor globales. La IED en
China ocupa ya un 8% del total de los flujos mundiales y desempefia un papel clave en
el proceso de crecimiento econémico. Los grandes flujos de IED han sido fundamentales
en el pais, para el fuerte crecimiento econdémico y para modernizar su economia
acelerando el proceso de transferencia de tecnologia. Son también una fuente
importante para el desarrollo de la financiacion, y contribuyen al aumento de la
productividad, proporcionando nuevas inversiones, mejora de la tecnologia, y mejora en

la gestion y los mercados de exportacion.
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Teniendo en cuenta la importante relacion entre el crecimiento econémico en China
y la entrada de IED, el objetivo general de este trabajo de fin de grado (TFG) es
profundizar en los principales determinantes y factores que han atraido los flujos de IED
hacia China. En este proceso ha tenido especial relevancia, como veremos a lo largo
del trabajo, los costes laborales, el tamafio del mercado y ha jugado un papel
fundamental, las medidas tomadas por el gobierno chino para incentivar la entrada de
capital.

La metodologia que hemos utilizado ha sido una revisién de la literatura de los
numerosos articulos y documentos sobre el tema concreto del papel de los
determinantes de la IED en China. Para conseguir el objetivo del trabajo este TFG se

estructura en las siguientes partes.

En primer lugar se explican los conceptos principales de la IED y como afecta la
IED a las economias receptoras de esta inversién. En segundo lugar utilizando datos
cuantitativos de China se realiza una vision general de la evolucién de la IED en China,
su importancia a nivel mundial, su crecimiento econémico y la distribucion de la IED a

nivel regional y sectorial en el pais asiatico durante los ultimos afos.

La segunda parte del trabajo trata principalmente de definir cuales son los
determinantes y factores que atraen a las ETN a China. A través de una revision de la
literatura examinamos el papel que han jugado cada uno de ellos en la atraccién de la
inversion extranjera, convirtiendo a China en el objetivo principal de inversion por parte
del resto del mundo. Explicamos también las distintas formas que tienen las ETN para
entrar en el mercado a través de la IED en Chinay la localizacion del pais en las cadenas

de valor globales.

Laura Castro Ferreira
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1. Inversion Extranjera Directa y

desarrollo de China

La globalizacion econdmica ha significado una mayor interdependencia entre las
distintas economias del mundo. Las corrientes mundiales de capital, han ido en aumento
y los paises han encontrado una oportunidad de desarrollo e integracion econdémica,

implicandose en los flujos internacionales de capital y en el comercio mundial.

El comercio mundial, cada vez incluye a mas paises en las cadenas de suministro
globales y tiene como resultado que las Empresas Transnacionales (ETN) se
internacionalicen, independientemente de su origen, y se establezcan en diferentes
mercados. Las ETN tratan de segmentar el proceso de fabricacion de un producto,
desplazando partes de la produccidon a mercados en el exterior. Esta segmentacion le
permite a las empresas transnacionales, situar partes de la cadena de produccion en
paises donde puedan ahorrar mas costes que en su pais de origen y donde cuenten con
alguna ventaja comparativa. Las ETN se sitdan en diferentes mercados a través de la
inversion extranjera. Dentro de la inversion extranjera existen dos tipos: la inversion en
cartera y la Inversién Extranjera Directa (IED), en este trabajo nos centraremos en esta

tltima.

En la integracion econdmica internacional, la IED juega un papel fundamental a
través de los movimientos de capital y las empresas transnacionales. Actualmente, la
IED se ha convertido en la principal fuente de financiacion externa para los paises del
todo el mundo. Por este motivo, el interés por el estudio de la IED ha crecido

recientemente.

Laura Castro Ferreira
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“La IED es la categoria de inversién internacional que refleja el objetivo, por parte
de una entidad residente en una economia, (“inversionista directo"), de obtener una
participacion duradera en una empresa residente en otra economia, ("empresa de
inversion directa")”. La IED tiene por objeto ejercer un control a largo plazo sobre la
empresa residente en el extranjero, y el criterio establecido para definirlo es que la
propiedad adquirida por la sociedad matriz sea, como minimo, del 10% de la filial. La
IED se considera un compromiso a largo plazo mas que otro tipo de entradas de capital
(OMC, 2002).

En los ultimos afios, las corrientes de IED han sufrido una tendencia alcista gracias a
un mercado cada vez mas global y a una apertura cada vez mayor de las economias de
los paises emergentes. Los flujos de IED han llegado a alcanzar 1,2 billones de délares
en 2014, y se espera que alcance segun la UNCTAD 1,4 billones en 2015. (UNCTAD,
2014).

Las empresas transnhacionales que causan la IED, han invertido en los paises
buscando siempre lugares que les permitan aprovechar al maximo sus ventajas
competitivas. Los adelantos y las mejoras en las tecnologias de la informacién y
comunicacion (TICs), han permitido a las ETN aumentar su capacidad para gestionar y
coordinar las redes internacionales y mejorar su competitividad desde cualquier parte

del mundo, lo que las ha incentivado a invertir mas en el extranjero.

El interés de atraer IED, radica en que existe la creencia generalizada de que la
IED estimula el crecimiento en los paises de acogida. La IED produce ventajas en el
pais de acogida tales como: la transferencia de tecnologia, la mejora de la competencia
internacional, la adquisicion de habilidades de gestién, el aumento del empleo, la mejora
de la economia nacional y mejora el acceso a los mercados extranjeros. Por estas
virtudes la IED es para los paises en desarrollo una importante forma de progreso
econémico. Con el objetivo de atraer las inversiones los paises han tomado medidas,
como las de reducir las restricciones de la entrada de |IED, liberalizar sus regimenes de
cara a la inversion extranjera o crear incentivos eficaces para atraer los flujos de

inversion.

Todas estas medidas han contribuido a que en las Ultimas décadas, la inversion
extranjera que antes se producia mayoritariamente entre paises desarrollados, como
EE.UU y paises de la Union Europea, ha ganado importancia entre los paises en

desarrollo. Regiones como Africa, América Latina, Europa del Este y Asia han visto

Laura Castro Ferreira
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aumentar sus entradas de IED. De acuerdo a los datos de la UNCTAD los flujos de IED
hacia los paises en desarrollado crecieron de un 28% a un 55% entre 1970 y 2014
(UNCTAD, 2014, 2015).

China ha sido uno de estos paises en desarrollo que ha atraido gran cantidad de
inversion en los dltimos afios, convirtiéndose actualmente en el segundo mayor receptor
de IED del mundo. Desde su apertura econémica en 1978, ha atraido fuertes inversiones
debido a sus ventajas en costes y a su amplio mercado, que suscita un especial interés
entre sus inversores. El pais asiatico se ha convertido en la primera opcion para los
inversores extranjeros entre los paises en desarrollo.China, desde 1978 ha llevado a
cabo una serie de reformas para atraer la IED. Estas reformas descentralizaron la
politica econdmica, eliminaron barreras comerciales y ofrecieron incentivos fiscales para
atraer la inversion. Ademas de esas reformas, la entrada del pais asiatico en la
organizacion mundial del comercio (OMC) en 2001, ha mejorado también el ambiente

de la IED y la confianza de los inversores extranjeros en la economia china.

La inversion extranjera ha jugado un papel fundamental para el desarrollo de la
economia china y por esa razon, atraer la inversion exterior fue uno de los objetivos
fundamentales de la apertura politica y econémica del pais asiatico. Su apertura al
exterior le ha llevado a ser la segunda economia mas grande del mundo, sélo por detras
de EE.UU. Las mejoras de las condiciones econdmicas en el pais han tenido como
resultado, un crecimiento del PIB sin precedentes. Desde la década de 1980 el
crecimiento del PIB ha oscilado entre el 4% hasta alcanzar crecimientos anuales del
14%.

El ritmo de crecimiento de China ha sido mayor que el de cualquier otra economia.
En el siguiente grafico se muestra el crecimiento en % del PIB de China en comparacion
con otras economias. EE.UU que es la economia mas grande del mundo en la

actualidad, la India que es otra de las principales economias emergentes y Espafia.

Laura Castro Ferreira
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Grafico 1: Crecimiento en % del PIB a precios constantes ($ 2010)
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Banco Mundial.

Este crecimiento sin precedentes en la economia de China ha producido a su vez
gue atraiga mayores flujos de IED. El pais asiatico ha tenido como objetivo principal
atraer capital en forma de inversién directa extranjera para poder alcanzar el objetivo de
crecimiento econémico, para acceder a los mercados extranjeros y para atraer el know-

how y a las industrias extranjeras de alta tecnologia (Qu, 1997).

La IED en China va en ambas direcciones, la IED ha incentivado al espectacular
crecimiento del pais y este crecimiento incentiva a su vez la entrada de mas flujos de
IED. Prueba de que la IED es importante en la economia del pais, es que ocupa un

porcentaje importante del PIB de su economia. En el grafico 2 se muestra esta relacion.

Grafico 2: IED, entrada neta de capital, en % sobre el PIB
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco Mundial.
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A pesar de que paises como EE.UU reciben mas % de IED mundial que China, que
esta en segundo lugar, su porcentaje sobre el PIB en su economia es menor, lo que
sefiala que la IED en China es mas importante para su economia. La IED implica casi
un 3% del PIB chino.

1.1. Importancia de China en la IED mundial

El aumento estos ultimos afios de la IED en China como consecuencia de las
politicas aperturistas, ha supuesto que el pais acapare buena parte de las corrientes de
IED mundiales. China pasé de tener un 2% de las entradas de IED del mundo a superar
un 12% entre los afios 1993-1994. A pesar de que en los siguientes afios el porcentaje
recibido de IED con respecto al total mundial fue menor y tuvo sus descensos sobre
todo en los afios mas dificiles de la crisis econdmica, (2008-2009), China ocupa en 2013
el segundo lugar entre los paises receptores de inversion directa extranjera con mas de
un 8% del total de inversiones directas en el mundo (UNCTAD, 2014). El tercer gréfico
muestra la evolucion de entradas de la IED en China en comparacion del resto del

mundo.

Gréafico 3: % Entrada del IED en China sobre total mundial
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Fuente: Elaboracién propia a partir datos UNCTAD.

La IED mundial sigue concentrada solo en algunas economias, aunque algunos de

los protagonistas han ido cambiando a lo largo de las Gltimas décadas. Mientras que en

Laura Castro Ferreira
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la década de 1990 destacaban entre los mayores receptores, paises desarrollados como
EE.UU, Alemania o Reino Unido hoy en dia podemos observar que paises en desarrollo,
como China o México estan entre los diez paises con mayor recepcion de IED. Ademas
suelen invertir en otros paises en desarrollo, lo que ayuda a que los flujos de IED hacia
estos paises sean cada vez mayores. En la siguiente tabla se muestra los diez paises
que concentraron la mayor recepcion de inversion directa extranjera en el 2000 y en el
2013.

Tabla 1: Principales paises receptores IED (2000 y 2013)

Paises receptores de IED (miles de millones de $)

ranking Paises 2000 Paises 20
1° EE.UU 301 EE.UU 1
2° Bélgica y Luxemburgo 246 China 1
3°  Alemania 195 Rusia
4° | Reino Unido 117 Hong Kong
5° Canada 67 Brasil
6° | Hong Kong 62 | Singapur
7° Paises Bajos 52 Canadéa
8° | Francia 43 | Australia
9° China 41 Espafa

10° Meéxico 15 México

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la UNCTAD.

El pais asiatico ha evolucionado desde el afio 2000 del noveno puesto al segundo
con mas entradas de IED del mundo. El crecimiento de la IED en China tiene un efecto
en el resto del mundo. Para los paises mas desarrollados China se ha convertido en un
socio estratégico, donde muchas multinacionales ven alli el lugar perfecto para invertir
y llevar sus fabricas atraidos por su abundante mano de obra, tamafio de mercado, etc.
En cambio para los paises menos desarrollados se ha convertido mas en una

competencia ya que luchan por atraer el mismo capital extranjero (UNCTAD, 2014).

China es un pais muy atractivo para los inversores extranjeros, pero la IED en China
no proviene de forma equitativa de todas las partes del mundo. Las ETN invierten en
China por las ventajas de localizacion que el pais ofrece, como los bajos costes de
produccion o el gran tamafio del mercado de destino. Pero hay ETN de algunos paises
que invierten mas que otras. Las teorias que se explicaran en el siguiente epigrafe nos

harian pensar que la mayor parte de los flujos de IED que recibe China provendrian de

13
88
24
79
77
64
64
62
50
39
38
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paises con abundante capital, es decir, de paises desarrollados. Sin embargo, el origen
de los flujos de IED en el pais proviene fundamentalmente del resto de los paises
asiaticos, como Hong Kong o Singapour, debido a la ventaja que le produce su cercania
geografica y cultural. El caso de Hong Kong es algo mas especial que el de los demas,
ya que se cree que parte de esta inversion es en parte doméstica pero que los inversores
chinos, la canalizan a través de Hong Kong para beneficiarse de los incentivos que el
gobierno chino concede a la IED. Hong Kong es el pais que mas inversion de China
recibe, y son esos mismos flujos de inversion los que se sospecha que retornan a China
como IED. Las politicas chinas han sido mas accesibles y amigables con la inversion

extranjera que con las empresas domésticas (Lemoine, 2000).

Los demas paises que destacan como inversores en China son: EE.UU, Alemania
0 Reino Unido, que ya por ser los paises mas industrializados con un amplio mercado y
abundante capital, son también los que acumulan mayores flujos de inversiones en el
extranjero. Llama también la atencién los flujos de inversion recibidos a través de
paraisos fiscales como las islas Caiman y las Islas Virgenes, pero se considera que
provienen en su mayoria de ETN de otros paises que realizan las inversiones a través
de sus puertos libres. En los datos de la tabla 2 podemos ver de qué zonas provienen

las entradas de inversion directa extranjera en China.

Laura Castro Ferreira
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Tabla 2: Entradas IED en China por zonas

Asia 2.548.209 62,59% 9.467.234 80,51%
Hong Kong, China 1.549.998 38,07% 7.339.667 62,42%
Japén 291.585 7,16% 705.817 6,00%
Singapur 217.220 5,34% 722.872 6,15%
Republica de Corea 148.961 3,66% 305.421 2,60%
Taiwan, China 229.658 5,64% 208.771 1,78%
Africa 28.771 0,71% 137.901 1,17%
Europa 476.539 11,7% 689.319 5,86%
Alemania 104.149 2,56% 207.844 1,77%
Reino Unido 116.405 2,86% 39.194 0,33%
Paises Bajos 78.948 1,94% 127.477 1,08%
Latinoamérica 461.658 11,34% 820.687 6,98%
Islas Caiman 62.373 1,53% 166.825 1,42%
Islas Virgenes 383.289 9,41% 615.858 5,24%
Norteamérica 478.579 11,75% 408.372 3,48%
Estados Unidos 438.389 10,77% 281.987 2,40%
S;fl‘m ic";‘ eislas del 69.403 1,70% 232.652 1,98%
Otros 8.322 0,20% 2.455 0,02%

Fuente: Elaboracion a partir de la National bureau of statistics of China.

1.2 Distribucion IED en China

La IED en China tiene unas particularidades propias. El capital recibido por parte

de las ETN extranjeras se distribuye de forma desigual. Existe una considerable

diferencia a nivel regional y a nivel sectorial. Las razones principales de estas

disconformidades entre las regiones son las politicas aperturistas llevadas a cabo. La

IED en China comenz0 en las cuatro zonas especiales (ZEE) y se fue extendiendo hacia

las otras ciudades costeras que también comenzaron a aplicar politicas especiales. La

concentracion de la IED en determinados sectores de la economia es debido a la

inversion de las ETN en actividades de produccién intensiva. A continuacién veremos la

situacion de la IED dentro del pais asiatico a nivel regional y su distribucion entre los

distintos sectores de la economia.
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1.2.1  Distribucion regional

Mapa regional de China

¢ o Lia }r
4 Xinjiang r"/ _— Inner MonQOlla J-'Né,a’?,
\ - . Gansu" > ’f e iarnfin
\_} -i{__\\’_.__ = ;;:—v\,\v?;f’ \\ (&lﬂéXi{
ng' /  Qinghai p 3 S ) a/r} Andong
0 s Henaryv @Jlangsu

~ \\\«‘_M1 f;\\ j J/’ ﬁ;an x
Tibet & ‘ »\}H\bn hmva,nzShanghaa
‘ ' Hubei
o o N xs\ﬁl\ei‘bng

Fuente:http://www.educa.madrid.org/web/cc.nsdelasabiduria.madrid/Ejercicios/Cultura
Clasica/Geografia/Asia.htm

En China la distribucion de la IED en su territorio no es equilibrada. EI mayor flujo
de IED se concentra en las regiones costeras del este. En la década de 1990 la IED se
concentraba sobre todo en Guangdong, Fujian, Shanghai y Shandong y habia escasa

inversion en las provincias del interior.

De todas las regiones de China, Guangdong es la que mas IED recibia hasta hace
pocos afios, esto es debido a que fue una de las primeras regiones en abrir sus puertas
a las inversiones extranjeras. En Guangdong fue donde se establecieron tres de las
cuatro ZEE en 1979, lo que incentivaba la entrada de IED por su mayor desarrollo
econodmico y sus politicas de incentivos favorables a la inversion en contraste con el
resto del pais, que se describiran en detalle en el siguiente epigrafe. Ademés de lo
anterior, Guangdong ofrece también una buena ubicacion geografica, cerca de uno de

los inversores mas importantes de China, Hong Kong.
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Esta diferencia entre la IED entre las distintas regiones del pais, refleja las
diferencias en el desarrollo econémico regional que existe en China. En el pais asiatico
existen fuertes diferencias en el crecimiento econdmico, nivel de renta, capacidad

adquisitiva de los habitantes y calidad de vida entre las regiones.

Sin embargo, actualmente la distribucion regional de la IED est4 cambiando. Cada
vez mas gobiernos locales han tomado medidas e incentivos para atraer la IED. Las
politicas antes aplicadas solo en las ZEE se han ido aplicando progresivamente al resto
del pais desde la entrada de China en la OMC en 2001. La importancia de Guangdong
ha disminuido significativamente, y otras provincias del interior como Jiangsu, Zhejiang,
Shandong, y Liaoning se han vuelto mas atractivas para las ETN, pero todavia se hallan
lejos de alcanzar a las zonas del este, econ6micamente y como receptores de IED.
Actualmente la regién que recibe mas IED es Jiangsu seguida de Shangai, pero sigue
habiendo regiones con escasa IED (Zhang, 2011). Todos estos datos se pueden

observar en la tabla 3.
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Tabla 3: Distribucion de la IED por regiones en China

Jiangsu 532 8,81% 6.664 19,93%
Guangdong 2.046 33,89% 5.126 15,33%
Shanghai 677 11,21% 4.579 13,70%
Zhejiang 244 4,04% 2.404 7,19%
Liaoning 28 0,46% 1.832 5,48%
Beijing 288 4,77% 1.771 5,30%
Shandong 374 6,19% 1.765 5,28%
Fujian 367 6,08% 1.565 4,68%
Tianjin 169 2,80% 1.274 3,81%
Sichuan 127 2,10% 725 2,17%
Hubei 136 2,25% 654 1,95%
Jiangxi 50 0,83% 588 1,76%
Hebei 123 2,04% 545 1,63%
Henan 90 1,49% 478 1,43%
Anhui 61 1,01% 416 1,24%
Hunan 70 1,16% 405 1,21%
Shaanxi 46 0,76% 366 1,10%
Shanxi 24 0,40% 342 1,02%
Guangxi 135 2,24% 319 0,96%
Jilin 48 0,79% 318 0,95%
Hainan 211 3,49% 270 0,81%
Yunnan 29 0,48% 241 0,72%
Inner Mongolia 20 0,33% 229 0,69%
Heilongjiang 86 1,42% 228 0,68%
Guizhou 20 0,33% 119 0,35%
Xinjiang 14 0,23% 65 0,19%
Gansu 16 0,26% 65 0,19%
Ningxia 4 0,07% 35 0,11%
Qinghai 1 0,02% 30 0,09%
Tibet 2 0,03% 13 0,04%
Total 6038 100% 33431 100%

Fuente: Elaboracion a partir de datos de la National Bureau of Statistics of

China.
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1.2.2 Distribucién sectorial

La composicién sectorial de la IED ha estado distribuida de forma desigual y su
composicion no ha cambiado especialmente en los ultimos afios. China ha sido
considerada por las ETN en los ultimos afios, como la fabrica del mundo lo que ha
llevado a que los sectores que atraen mas inversién sean aquellos que necesitan de

una produccién intensiva y con una necesidad de mano de obra a un bajo coste.

Las inversiones directas extranjeras suelen ir principalmente a manufacturas ya que
a pesar del desarrollo de China cada vez mas orientada a unas inversiones con mayor
capacidad tecnoldgica, el pais sigue ocupando un lugar importante como el primer
fabricante de muchos productos realizados por las ETN. A finales de 2013, la
participacién de la industria manufacturera en el total de la IED es mas del 70% seguido
por la propiedad inmobiliaria con cerca de un 8% y por arrendamientos de negocios con
més de un 6%. El sector manufacturero e inmobiliario han sido tradicionalmente los dos
mayores receptores de inversion, y todavia sigue siendo asi aunque estd cambiando
lentamente.El sector inmobiliario tuvo mayor importancia durante los afios 2005-2006
con el boom inmobiliario en China, el gobierno chino tomo medidas en 2007 al respecto,
como una subida de interés y un mayor control de la inversion, la IED en este sector en
2005 era casi de un 25% del total y actualmente no alcanza el 9% (BBVA, 2010).

El aumento de la mano de obra mas cualificada permitird progresivamente que los
inversores inviertan en sectores de mayor contenido tecnolégico. El sector
manufacturero ha ido perdiendo importancia poco a poco y las inversiones en el sector
tecnolégico han ido aumentando. Una de las principales causas de esto es el desarrollo
econémico del pais y del aumento de la formacién de la poblacién. Estas diferencias
entre los sectores también son producidas debido al diferente tratamiento que realiza el

mercado chino a los sectores.

No todos los sectores estan abiertos a la inversion extranjera. Hay ciertos sectores
en China que son permitidos e incluso estimulan la entrada a los inversores extranjeros
mientras que otros estan restringidos o incluso prohibidos para los inversores.
Principalmente los sectores restringidos son aquellos de industrias altamente
contaminantes o sectores que el gobierno chino quiere mantener controlados a traves
de sus empresas estatales. Sectores como el del armamento militar o el de

telecomunicaciones o servicio postal son algunos de los que tienen limitada su inversién
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exterior. Sin embargo, cada vez hay menos sectores restringidos en China ya que se

han ido abriendo de forma progresiva desde la entrada de China en la OMC en 2001

(BBC, 2014).La evolucion de la inversion en los sectores del pais asiatico se puede

observar en la tabla 4.

Tabla 4: Entradas de IED segun sector de destino en China

organizaciones sociales

Manufacturas 2.533.180 61,45% 4.555.498 38,74% 4.245.291 70,37%
Propiedad inmobiliaria 417.785 10,13% 2.879.807 24,49% 541.807 8,98%
ﬁgﬁgggg‘i;es”tos y servicios N N 1.036.158 8,81% 374.507 6,21%
Z;%?j%%ggla'mace”am'e”m y 421738 3,59% 181.230 3,00%
Transmision de informacion 111.401 2,70%

servicios para PG y software 288.056 2,45% 101.454 1,68%
Elrggt‘r‘lcc‘f('j%’; yc_?:sm;r}b'\sgf;(;de 163.519 3,97% 242.910 2,07% 139.437 2,31%
Comercio mayorista y minorista 120.413 2,92% 1.151.099 9,79% 103.854 1,72%
gg;';gg;‘l,;aﬁ;g’fc‘gtura' 147.170 3,57% 180.003 1,53% 71.826 1,19%
Hoteles y servicios de Catering _ _ 77.181 0,66% 56.017 0,93%
Construccion 109.619 2,66% 121.983 1,04% 49.020 0,81%
Mineria 32.221 0,78% 36.495 0,31% 35.495 0,59%
'Sr“e"rsisct;g"’t‘gfn’}cf)'e”t'f'ca y ~ ~ 275.026 2,34% 34.041 0,56%
Cultura, deportes y ocio 7.258 0,18% 82.079 0,70% 30.543 0,51%
f;r\)’lg'c‘)f alos hogares y otros B B 65.693 0,56% 26.001 0,43%
Intermediacion Financiera _ _ 233.046 1,98% 21.969 0,36%
S;jg?/"rﬁ: d'if‘) ‘;‘?L‘Egr‘]’taec'on de B B 103.586 0,88% 13.906 0,23%
Educacion B B 1.822 0,02% 1.775 0,03%
Fs)r"ﬂ\‘jg'i ;ﬁg‘;gi‘g’l‘d social'y 6.727 0,16% 6.435 0,05% 3.926 0,07%
Gestion publica y 301.680 7,32% 5 370 0,01%

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la National bureau of statistics of China.
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2. Factores gue afectan a la IED
en China

La importancia de la IED en el crecimiento econémico ha hecho que en los Ultimos
afios haya habido un aumento de los estudios influidos por el incremento de la IED a
paises como China y su evolucién internacional. El objetivo principal de estos estudios
es determinar cuales son las caracteristicas que atraen la IED a unos paises mas que

a otros, y para ello se han aplicado distintas teorias.

Las teorias del comercio internacional se han utilizado para explicar el fenémeno
de la IED y la deslocalizaciéon de las tareas, como la teoria neoclasica, pero finalmente
se han desarrollado teorias mas concretas, como es el caso de la teoria ecléctica que

se considera la mas representativa para el estudio de la IED.

La teoria neoclasica del comercio internacional considera los dos principales
factores productivos (capital y trabajo). Asi a partir de los supuestos del modelo
neoclasico se deduce que el capital se movera desde los paises en los que abunda este
factor, respecto al trabajo, hacia aquellos en los que relativamente es escaso. En este
modelo se sospechaba que los paises mas ricos en capital serian atraidos por otros con
una mano de obra abundante, como es el caso de China. Por lo tanto segun esta teoria,
la inversion se produce desde los paises desarrollados a aquellos en desarrollo. Sin
embargo, una parte importante de los flujos de inversién directa no cumple esta
prevision, ya que los desplazamientos de capital también se producen entre paises de
alto nivel de renta y factores productivos similares. Por lo tanto el modelo neoclésico no

puede explicar de forma totalmente satisfactoria los flujos de IED.
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La teoria mas aplicada para el estudio de la IED es el paradigma OLI o teoria
ecléctica. El paradigma se desarrolla a través de una serie de estudios elaborados por
Dunning (1977, 1988 y 1995). La teoria ecléctica es una combinacion de muchos
estudios anteriores como la teoria monopolistica (Hymer, 1960) o la teoria de la
internalizacion (Buckley y Casson, 1976 y 1985). Dunning sugiri6 que una empresa

podria participar en la inversion extranjera directa si se cumplen tres factores o ventajas:

e Debe tener ventajas de propiedad frente a otras empresas (O);

e Ser beneficioso internalizar estas ventajas en lugar de utilizar el
mercado para transferirlos a las empresas extranjeras (1);

o Debe haber ventajas de localizacion en el uso de las ventajas de

propiedad de una empresa en una localidad extranjera (L).

Las ventajas de propiedad (O), se refieren a la existencia de algun tipo de activo
tangible o intangible que confiere a la multinacional una ventaja frente a las otras. El
segundo tipo de ventajas son las de internalizacion (1), que se refieren al beneficio que
se deriva de mantener las ventajas dentro de la organizacion de la empresa en lugar de
externalizarlas debido a los costes de transaccion (Dunning, 2001). En tercer lugar, las
ventajas de localizacion (L, location) son aquellas caracteristicas, que hacen atractivo
un pais para la instalacién de una empresa transnacional (ventajas de localizacion en
destino), pero también pueden ser aquellas caracteristicas de los paises que favorecen
gue empresas locales inviertan en el exterior (ventajas de localizacion en el origen). Este
conjunto de ventajas explican porque las inversiones se concentran en un grupo
reducido de paises. Las empresas suelen seleccionar paises en los que se puedan
beneficiar de una reduccion de costes 0 que cuenten con un mercado doméstico

atractivo (Dunning, 1995).

El paradigma OLI explica las ventajas de localizacion, internalizacién y propiedad
pero no llega a explicar de forma satisfactoria, la forma bajo la cual las empresas entran,
através de la IED, en los nuevos mercados. La teoria que desarroll6 Dunning sélo tenia
en cuenta la IED a través de las filiales. Debido a esto Guisinguer realizd un estudio en
2001 en el que sugiri6 un nuevo modelo en el que afiadié los modos de entrada, el
modelo OLMA. Segun este modelo hay cinco posibilidades bajo las que se puede dar la
IED:

e Las filiales. Que ya habian sido incluidas por Dunning en su estudio.

e Inversién en nuevas instalaciones (greeinfield investment).
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o Fusiones y adquisiciones.
e Empresas conjuntas internacionales (joint ventures).
e Offshoring (deslocalizacion).

(Batalla, 2015).

Las ETN deben decidir qué tipo de IED es mas favorable en cada caso segun los
factores que afectan a su inversion y las caracteristicas de cada pais. La eleccion de la
forma de entrar en un mercado extranjero es crucial, para que las ETN puedan encontrar
una forma de competir con los productores nacionales y poder sobrevivir en un mercado
y una industria cada vez mas globalizada y competitiva. La eleccién de las empresas

transnacionales a la hora de invertir en un pais puede ser muy diferente.

2.1 Formas de entrada de la IED en China

No todos las posiblidades de inversion ofrecen las mismas ventajas. Hay diferentes
grados de control de la empresa matriz y costes segun el tipo de IED. Las politicas y la
sociedad China en general hacen que unas formas de invertir sean méas rentables y
seguras que otras. China ha recibido la mayor parte de los flujos de IED en forma de
empresas de propiedad extranjera (WFOE), empresas conjuntas internacionales (joint

ventures) y offshoring.

La forma preferida por las ETN para introducirse en el mercado asiatico son las
empresas de 100% de capital extranjero o WFOE. En estas entidades la propiedad
pertenece completamente al inversor extranjero y por lo tanto no necesita de ningun
socio en el pais. En China se ha podido utilizar este método de entrada a partir de su
entrada en la organizacion mundial de comercio (OMC), y no es posible en todos los
sectores, suelen permitirse en empresas que cuentan con una alta tecnologia y que
consideran beneficiosa para el desarrollo econdémico del pais (Galeote, 2012). Mas de
un 70% invierten de esta forma, ya que les permite una mayor libertad y un control total

sobre la entidad que se establezca en China.

El segundo tipo en el pais asiatico con mas de un 21% de la IED en 2013 fue a
través de las joint ventures o empresas de capital conjunto. Estas empresas se definen
como la union de dos o0 mas empresas con el objetivo de desarrollar un negocio o invertir
en un nuevo mercado, una parte del capital pertenecera a los socios extranjeros y otra

parte a uno o varios socios del pais receptor. El establecimiento de una empresa
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conjunta puede realizarse a través de dos formas distintas: las empresas conjuntas de
capital mixto (equity joint ventures) y las empresas conjuntas cooperativas (cooperative

joint ventures).

+ En las empresas conjuntas cooperativas (CJV) los derechos y
obligaciones de ambas partes estan sujetos bajo un acuerdo
contractual y se consideran mas flexibles que las de capital mixto.

+ Las empresas conjuntas de capital mixto (EJV) se parecen mas a las
sociedades occidentales ya que su regulacion es mas detallada con
caracteristicas similares de una persona juridica con responsabilidad
limitada, por eso tal vez ha sido una de las formulas mas utilizadas en

paises como China (Salvador, 2009).

La utilizaciobn de la joint-venture en el comercio internacional, se debe
principalmente a la incapacidad para un empresario individual de poner los medios
necesarios para la creacion de una empresa o para la distribucion de un producto en un
mercado extranjero (Ortega, 2010). Estos datos de las distintas formas de entrada de la

IED en China, se pueden ver en la siguiente tabla.

Tabla 5: Formas de entrada de la ED en China

Formas de entrada de la IED en China
USD (100 million $)

2005 (%) 2013 (%)
Foreign direct 603,25 100% 1175,86 100%
investments (total)
Wholly Foreign- 429,61 71,22% 895,89 76,19%
owned Enterprise
(WFOE)
Equity joint venture 146,14 24,23% 237,72 20,22%
(EJV)
Contractual joint 18,31 3,04% 19,44 1,65%
venture (CJV)
FDI Shareholding Inc. 9,18 1,52% 22,81 1,94%

Joint exploration
Fuente: Elaboracion a partir de datos de la National bureau of statistics of China.
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Otro modo de entrada de IED en el mercado chino por parte de las ETN es el
offshoring. El offshoring es la deslocalizacion que se realiza cuando se trasladan
fabricas y tareas de produccién a diferentes regiones o paises. El offshoring produce
flujos de IED cuando la segmentacion de las empresas a otros paises se produce
creando una filial o sucursal de la misma empresa, pero también se considera que hay
offshoring cuando se subcontrata la actividad a empresas extranjeras (international
outsourcing) y en estos casos no se producen flujos de IED (Amiti y Wei, 2005).

La dispersién geografica de la produccion (offshoring) y la creciente liberalizacion y
expansion mundial de la IED, han tenido como consecuencia el avance de las cadenas
globales de valor. La IED que se dirigié al mercado chino, permitié integrar al pais en

las cadenas de produccion mundiales.

El offshoring ha producido que las cadenas de fabricacién de los productos se
dividan y se localicen en distintas partes del mundo. Las ETN deben operar de manera
muy diferente a como lo hicieron en las décadas anteriores, cuando habia una mayor
tendencia de las empresas a controlar todas las fases de sus operaciones directamente.

En el siguiente grafico se muestran las fases de la cadena de valor.

Gréafico 4: Cadena de valor

Firm infrastructure \

Human Resources Management

Technology development \

Procurement

Inbound Operations Outbound Marketing & Service
logistics logistics Sales

Fuente: UNCTAD (2015), basada en Porter.

La localizacion de actividades de las ETN en los paises en desarrollo les permite a
los mismos operar en las cadenas de valor mundiales, aumentar su tasa de empleo, etc.
Pero también existe una consecuencia, que los paises menos desarrollados ocupan la
parte de la cadena que produce menor valor afiadido (Benedetto, 2012). Desde el punto
de vista internacional, el valor afiadido incluye el trabajo doméstico en las exportaciones

producidas en un pais. China exporta mercancia de productos finales al exterior que se
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ensambla en el pais, pero en muchas ocasiones las piezas, el disefio u otras partes de
la produccién no se realizan en el pais; esto hace que las exportaciones y el déficit
comercial con otros paises este sobrevalorado (Scott, 2013).

Las medidas tradicionales del comercio cuando hay desagregacion internacional
de la cadena de valor, no pueden mostrar la realidad de las relaciones comerciales entre
paises. Para poder medir el comercio son necesarias unas medidas diferentes, como
las realizadas a través del valor afiadido. La OCDE y la OMC ya han desarrollado una
base de datos adicional a las tradicionales, como la balanza de pagos, esta base se
conoce como TiVA (trade in value added). Los datos contabilizados en la balanza de
pagos, pueden no reflejar de manera correcta los déficits y superavits del comercio,
exagerando la importancia de los beneficios del comercio para los paises que se sitllan
al final de la cadena de valor. El déficit comercial entre EE.UU Y China segun
estimaciones de la OCDE y la OMC podria reducirse hasta un 25% medido en términos
de valor afiadido (Schneider, 2013) (Bonet et al, 2013).

En muchos casos EE.UU disefia parte de los productos que luego produce y
exporta desde China. Un ejemplo de esto son productos como el ipod o iphone,
disefiados en EE.UU pero con una buena parte de su fabricacion en el pais asiatico. Del
precio de fabrica de 144$ del iPod, menos del 10 por ciento eran valor afiadido chino,
siendo la mayor parte de sus componentes importaciones de otros paises como Japon,
EE UU o Corea (Dedrick, 2007). Los datos obtenidos de la base de datos del TiVA
muestran como el superavit bilateral de China con EE.UU en términos de VA desciende
hasta un tercio cuando lo comparamos con los datos tradicionales. En 2009 la
produccion del iphone produjo un déficit comercial de 1,9 mil millones de $ pero si las
exportaciones se calculasen a partir del valor afiadido solo un 3,6% de esta cantidad
seria un déficit comercial de EE.UU con China (Scott, 2013).

Por lo tanto las inversiones extranjeras en China desde el punto de vista del valor
afiadido son menos beneficiosas, pues a pesar del gran flujo de IED que atrae China
aportan poco valor debido a su localizacion en la CGV. Un ejemplo de esto es el reparto
de la IED entre los sectores en China, los sectores mas atrayentes son los de
fabricacion. Los paises en desarrollo como China, forman parte de la cadena de valor
en su parte mas primaria, la fabricacién que es cuando menor valor afiadido se aporta
(UNCTAD, 2011).
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Por otro lado la entrada de los paises en desarrollo en las cadenas de valor globales
también produce ventajas, pues esta integracion en el mercado mundial, les da la
oportunidad de crecer y a largo plazo desarrollar su mercado y sus empresas y asi poder
llegar a realizar tareas con mayor valor en el futuro, como actividades de 1+D o fases de
disefio de producto.

2.2 Factores de localizacion de la IED

La integracion de paises como China en las CGV y su grado de atraccién de la IED
en todas sus formas viene determinado por una serie de factores. La importancia de
estos factores depende en parte del grado de desarrollo econémico del pais de destino
de la IED. Las ETN no buscan siempre el mismo tipo de ventajas a la hora de invertir en
una economia, segun el grado de desarrollo, el pais contara con una serie de ventajas
y las ETN invertirdn en unos u otros, dependiendo principalmente del objetivo que
persigan. La mayoria de los estudios realizados agrupan la existencia de la IED sobre
tres objetivos basicos: la busqueda de nuevos mercados, la busqueda de eficiencia
productiva y la busqueda de activos estratégicos. Segun el objetivo de la inversion las
ETN daran importancia a unos factores u otros.

e Labusqueda de mercados: Una empresa que proviene de una economia grande
e industrializada puede asegurarse su participaciéon en un mercado nuevo a
través de la IED. En cuanto a las empresas que invierten por este motivo tienen
como uno de sus principales factores de atraccion el tamafio del mercado de
destino. La inversion de este tipo se produce cuando la exportacién no es tan
eficiente como la IED.

¢ Busqueda de eficiencia productiva: Se trata de las ETN que buscan los costes
de produccién bajos. Invierten en zonas donde la produccién sea mas barata
que en su mercado de origen. Suelen ser actividades intensivas en trabajo y
buscan zonas con una fuerza laboral abundante y salarios bajos, pero en
ocasiones también con una alta productividad de los trabajadores.

e Busqueda de activos estratégicos: Las ETN pueden invertir en otros paises
también en busca de distintos activos, como pueden ser los recursos naturales
0 en busca de una mano de obra calificada o una infraestructura desarrollada
(Naciones Unidas, 1999).
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La IED en las economias menos desarrolladas se produce por parte de las ETN
que tienen como objetivo principal la busqueda de recursos naturales o la reduccién de
costes de produccién. Las ETN que han invertido en el mercado chino lo han hecho en
la busqueda de estos bajos costes, y eso explica que la economia china haya ocupado
la parte mas baja y con escaso valor afiadido de la CGV. Sin embargo el rapido
desarrollo de la economia China ha ayudado a que el pais retina otra serie de factores
atractivos también para la IED, como son un gran mercado en alza o una infraestructura

desarrollada.

A continuacién haremos una agrupacion a través de una revision de la bibliografia
mas significativa, de los factores principales que han atraido y atraen a las ETN a

localizar su inversion en el pais asiatico.

2.2.1 Coste trabajo

El coste de trabajo para las empresas transnacionales, ha sido uno de los
determinantes que mas han influido en las decisiones a la hora de invertir en un pais
por parte de las ETN en busqueda de eficiencia. Hay un gran nimero de estudios que
investigan la relacion entre los bajos costes laborales y las entradas de IED en un pais.
La mayoria de los trabajos proporcionan evidencia de que los costes laborales afectan

de manera significativa a los niveles de IED.

La mayor parte de los estudios que han sefialado los costes laborales como un
determinante principal para la atraccién del IED, han llegado a la conclusion de que para
las empresas transnacionales es fundamental a la hora de decidir la localizacion de sus
inversiones. Algunos ejemplos de estos estudios son los de Holland y Pain (1998) o
Janicki y Wunnava (2004). Holland y Pain (1998) en su estudio para 10 economias de
Europa del Este, entre 1992 y 1996, demostraron que para las ETN el coste de la mano
de obra barata es significativo, sobre todo para las ETN que quieran producir de manera
intensiva para la exportacién, como es el caso de las ETN que invierten en China
principalmente en el sector manufacturero, como se ha visto en el epigrafe anterior, para
realizar la parte de fabricacion de un producto. Janicki y Wunnava (2004) demostraron
en su modelo una correlacion entre la IED y los costes laborales. Llegaron a la
conclusion de que un cambio de 1$ en la diferencia salarial anual en el sector

manufacturero produce una disminucion de 17.278% en la IED en el caso de los paises
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de la UE y otros que no habian ingresado todavia en la union durante esos afios como
Bulgaria o Republica Checa.

Otros estudios realizados analizando el caso de las economias asiéticas llegaron a
la misma conclusién. Berg, Sethi et al (2003) analizaron las empresas multinacionales
de EE.UU que aumentaron las inversiones en Asia entre 1981 y 2000 y concluyeron que
sus principales razones fueron para explotar los bajos niveles salariales y para entrar en
el mercado asiético. Ali y Guo (2005) definieron como uno de los determinantes mas
importantes los bajos costes de mano de obra para 22 ETN en China, mas de un 80%
de los encuestados de estas 22 ETN consideraron importante los bajos costes laborales
a la hora de invertir, sobre todo los empresarios taiwaneses, de Hong Kong, de Corea,

y los inversores japoneses.

Sin embargo hay determinados estudios que no consideran los bajos costes
salariales decisivos a la hora de invertir. Es el caso de Frey y Schneider (1985) que
estudiaron los determinantes de la IED y concluyeron que la IED en los paises en
desarrollo es determinada por factores econémicos y politicos y encuentran importante
el crecimiento de la economia, la inestabilidad y el nivel de estudios de los trabajadores
que esta contrariamente relacionado con los costes laborales. Tsai (1994), Lipsey (1999)
0 Resmini (2000) no encontraron tampoco en los costes laborales un determinante
significativo. Kucera (2002) sin embargo si llegd a la conclusion de que los costes
laborales bajos atraen IED, pero con limitaciones, ya que los paises con mas mano de
obra infantil y con mayor desigualdad de género que en ocasiones son los que cuentan
con menores costes laborales, no tienen una ventaja comparativa en la atraccion de los
flujos de IED. A pesar de estos Ultimos estudios, la gran mayoria de ellos si perciben la

importancia de los bajos costes laborales a la hora de absorber flujos de IED.

Esta atraccion de la IED por parte de paises en desarrollo ha provocado que
algunos paises desarrollados se sienten preocupados por la "injusta ventaja
competitiva" en la atraccion de inversion extranjera directa que algunos paises en
desarrollo tienen debido a sus bajos estdndares laborales. A raiz de la dura competencia
mundial de la IED, los paises en desarrollo con bajos estandares laborales como China
y la India han sido el blanco de las empresas multinacionales. Paises en los que se
considera especialmente importante los costes bajos, ya que se estima que cualquier
intento de mejorar sus normas laborales elevarian los costes laborales medios,

reduciendo su competitividad y obstaculizando su crecimiento econémico (Sarna, 2005).
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Los costes laborales bajos en China han sido una de las razones que han incentivado
la segmentacion de la CGV y la localizacion de las tareas de produccion de bajo VA en

este pais.

Sin embargo los costes laborales en China ya no son tan beneficiosos para los
inversores extranjeros. Este mismo afio Oxford Economics (2016) realiz6 un estudio
sobre los costes laborales en China en comparacion con otros paises y comprobaron
gue los costes laborales ajustados por productividad en China solo estan actualmente
un 4% mas baratos que en EE.UU. Esta evolucion se observa en el siguiente grafico
elaborado en este estudio que compara los costes del sector manufacturero, el mas
importante en la IED en China, con el coste laboral del sector en EE.UU. Actualmente
las ETN que busquen la eficiencia a través de la reduccién de costes se veran mas

atraidas a paises como la India que tiene unos costes laborales mas reducidos.

Grafico 5: Costes laborales sector manufacturero comparado con EE.UU.
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Este aumento de los costes laborales en China ha venido determinado en parte por
la mejora de los estudios y formacion de su poblacion. Debido al progreso econémico
del pais la poblacion de las regiones mas desarrolladas ha mejorado su calidad de vida.
El desarrollo en China hace que cada vez mas la poblacién busque tener una mayor
preparacion lo que significa una mano de obra mas cualificada, como se ve en el grafico
seis, pero también mas cara. Esta mejora en la formacién de la poblacién permitir4 que

las ETN inviertan en tareas con mas contenido tecnoldgico y con mayor valor agregado.

Gréfico 6: Estudiantes de grado superior por cada 100.000 habitantes
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Fuente: Elaboracioén a partir de la National bureau of statistics of China.

Por lo tanto es previsible que la ventaja de la mano de obra barata en China ira
perdiendo importancia a la hora de atraer IED y las empresas transnacionales invertiran
en el pais por otras razones. Esta mayor cualificacion de la mano de obra no favorece
a aquellos inversores que buscan una mano de obra barata, ya que se espera que

cuanto mayor sea la cualificacién de los trabajadores mas crezcan los costes laborales.

La relacion entre la IED y los costes laborales no es en un solo sentido. Ademas de
sentirse atraidos por los bajos costes laborales, a su vez los flujos de IED también
pueden afectar al aumento de los salarios. La IED ayuda al crecimiento econémico pero
al mismo tiempo este desarrollo econémico hace que las ETN inviertan en actividades
con mas contenido tecnoldgico y a que las empresas domésticas también se vayan
desarrollando para competir con ellas. Estas actividades con mayor contenido

tecnolégico necesitan una preparacion mayor y por tanto los costes laborales iran
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aumentando gradualmente. Por lo tanto, la relaciéon existe en ambos sentidos entre la

IED y los costes laborales.

Por lo tanto, los flujos de entrada de IED en si pueden aumentar los salarios y
favorecer al desarrollo de un pais. Un ejemplo de ello es la diferencia entre los
asalariados de las distintas provincias de China. Las regiones con mas IED son las que
tienen un mayor salario para sus trabajadores. Zhao (2001) examino los salarios de mas
de 5.000 empresas de propiedad estatal y 188 de propiedad extranjera y llegd a la
conclusion de que las empresas de inversion extranjera pagan mejores salarios en
Chinay paises en desarrollo que las empresas autéctonas. A pesar de ello esta relacion
es dificil de demostrar ya que hay mas factores que afectan a la subida de los salarios
ademas de la IED, como es el desarrollo econémico, la productividad y las politicas del

pais.

2.2.2 Tipo de cambio

Otro de los determinantes significativos de la entrada de IED en China es el tipo de
cambio. Se cree entre los investigadores que el tipo de cambio futuro de una moneda
afecta directamente a la inversion directa extranjera. Pero en los estudios no hay un

acuerdo firme entre la relacién entre ambos.

El tipo de cambio afecta al valor de las inversiones. Cuando se deprecia una
moneda su valor disminuye en relacion a otras divisas. Esta depreciacion de la moneda
implica que en el pais se reducen los salarios y los costos de produccidn en relacién a
otros paises extranjeros, y por esta razén la depreciacion de la moneda provoca que el
pais resulte mas atractivo para la localizacion de la IED por parte de los inversores
extranjeros (Goldberg, 2006). La depreciaciébn de una divisa también tiene como
consecuencia que el poder adquisitivo de los inversores extranjeros en términos de
moneda extranjera es mayor, por lo tanto hay una relacion positiva entre el valor de la
moneda y de los flujos de IED. Un ejemplo es que la devaluacion de la moneda en China
a partir de 1980 redujo el costo de entrada y mejor6 la riqueza relativa de los inversores
extranjeros, lo que llevo a méas entradas de IED en el pais (Xing y Zhao, 2003). De igual
manera que la depreciacién favorece la entrada de IED, la apreciacion de la moneda se
supone que aumenta la IED del pais en el exterior debido a los inversores les resulta

mas barato invertir en otros paises con otras monedas.

Laura Castro Ferreira
35



Determinantes de la Inversion Extranjera Directa. Caso de China.

Existe un gran nimero de estudios que muestran la relacion entre los tipos de
cambio y los flujos de IED. Destacan algunos como el de Froot y Stein (1991) o Stevens
(1993) que demostraron la relaciéon del tipo de cambio con las corrientes de IED en
EE.UU. Froot y Stein (1991) llegaron a la conclusion que en EE.UU una depreciacion de
la moneda del 10% se relacionaba a su vez con una entrada de 5 millones de $ de IED.
Stevens (1993) también encontré una posible relacién entre la depreciacion del délar y
el auge de la IED en EE.UU durante la década de 1980. Otros estudios como el de
Benassy et al (1999) muestran que una apreciacion de un 1% reduce el volumen de IED
en un 0,23% y una depreciaciéon del 30% frente a otra moneda aumentaria la IED en un
6,8%. Guo y Trivedi (2001) investigaron la IED japonesa en los EE.UU entre 1975 y
1992 y llegaron a la conclusion de que una apreciacion del yen tiene un impacto positivo
en la IED japonesa en EEUU. Klein y Rosengren (1992) estudiaron también la IED hacia
EE.UU por parte de otros siete paises industriales entre 1979 y 1988, y concluyeron que
una depreciacion del $ de un 1% esta asociado a un aumento en la cantidad total de la
IED de un 1,58%. Goldberg (2006) investigo también la relacion entre estos dos indices
y concluye que el tipo de cambio puede afectar a los costes de producciony a la rigueza
relativa de los inversores a la hora de adquirir activos en el mercado de destino y por lo
tanto afecta a la IED.

En el caso especifico de China existen numerosos estudios que relacionan el tipo
de cambio con la IED. Estudios como por ejemplo los de Xing y Zhao (2008) o Cheng y
Jinping (2010). Cheng y Jinping (2010) realizaron un estudio de como los tipos de
cambio del renminbi (RMB) habian afectado a las entradas de inversion en China a lo
largo de los afios. Entre 1980 y 1992 mientras que el tipo de cambio efectivo real del
RMB sufria una depreciacion, las entradas de IED a China aumentaban. Mas tarde el
flujo de la IED se vio afectado por la crisis asiatica en 1997 que también hizo que la tasa
de cambio de RMB fluctuara por la devaluacién de las demas monedas asiaticas, esta
situacion se mantuvo hasta 1999. A partir de ahi la tasa de cambio se mantuvo estable
y desde la entrada de China en la OMC en 2001, China se vio presionada para apreciar
su moneda por parte de los otros paises miembros. Xing y Zhao (2008) mostraron
también en relacién con China y Japon que la apreciacion de la moneda japonesa (yen)
conduce a un aumento de la produccidén e inversion japonesa en China y a una

disminucion de la produccién nacional japonesa.

A pesar de que existe acuerdo en la mayoria de los estudios sobre la relacion entre

la IED y el tipo de cambio, hay algunos que no ven una relacion directa o que ven el tipo
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de cambio como un determinante mas secundario por detras en importancia del coste
laboral o del tamafio de mercado. Un ejemplo de ello es el estudio de Tuman y Emmert
(1999) que llego a la conclusion sobre la IED japonesa en Latinoamérica entre 1979 y
1992 que el tipo de cambio tiene un efecto insignificante sobre la IED y que lo que
determina los flujos de IED son sobre todo el tamafio del mercado y la inestabilidad
politica.

Los estudios estiman que gran parte de la competitividad en el comercio mundial y
la gran atraccion de inversion por parte de China, posiblemente venga determinada en
parte por el tipo de cambio que le permite tener unos precios mas competitivos en
comparacion con otras economias. Al contrario que en la mayor parte de los paises
desarrollados el tipo de cambio chino no es flexible y no fluctia con el mercado, sino
gue se sitta a un precio fijo diario que determina el banco central del pais asiatico. El
gobierno chino controla el valor de su moneda frente al $ gracias a la gran cantidad de
reservas. En el siguiente gréafico se muestra el tipo de cambio entre el RMB y el $. Las
tltimas fluctuaciones se pueden considerar debido a que China se ha estado
deshaciendo de parte de su reserva de divisas. En los Ultimos afios el cambio entre el
RMB y el $ ha estado entre el 6 y el 6’5.

Gréfico 7: Tipo de cambio $/ RMB.
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Para poder mantener el cambio, China cuenta con un gran numero de reservas en
$. Las reservas de China son las mayores del mundo superando los tres billones de $,
acumuladas gracias a los altos flujos de IED, y los superavits comerciales de los ultimos
afos. China mantiene estas reservas como un seguro frente a una posible crisis en la
balanza de pagos, y porque inyectarlas al mercado significaria aumentar los precios y
devaluar la moneda (Bustelo, 2009). El mercado de capital de China, en combinacion
con las preferencias de politica industrial, obliga al gobierno a acumular enormes
reservas internacionales. A la larga, sin duda es mas racional que China desarrolle su
mercado de capital interno y ponga fin a las intervenciones en los mercados financieros
nacionales en favor de ciertas industrias. Sin embargo, mientras el gobierno esta
llevando a cabo la politica industrial, las reservas exteriores sirven como un seguro
contra los riesgos asociados a ella. El creimiento de las reservas chinas durante los

ultimos afios se puede ver en el siguiente grafico.

Gréfico 8: Reservas de divisas China. (millones $)
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Las reservas de China han contribuido a la financiacién del déficit exterior de EE.UU
a través de los bonos. China es el mayor duefio de bonos americanos y deuda de EE.UU
con 1.240 billones de $ en 2015. Sin embargo durante los ultimos dos afios China ha
estado vendiendo bonos americanos y deshaciéndose de deuda para mantener sus

tipos de cambio cercanos al $ y su crecimiento interno.
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China ha utilizado el tipo de cambio como una forma de mejorar su competitividad
en el comercio internacional. La mayoria de los autores sostienen que el RMB esta
devaluado entre un 25y un 40% frente al $, y que esto explica el superavit de la cuenta
corriente de China (Freytag, 2008).

Europa y sobre todo EE.UU han exigido a China en los ultimos afios, una mayor
apreciacion de la moneda. Pero para el pais asiatico esto significaria un aumento de los
precios, un mayor coste de la mano de obra y una disminucién de las importaciones
para el pais asiatico. Por lo que China perderia ventaja para competir con sus productos
en el mercado y como receptor de IED por parte de las ETN que busquen ahorrar costes
(ESADE, 2014).

Uno de los mas afectados por el tipo de cambio de China es EE.UU. El pais asiatico
promociona las exportaciones mediante el establecimiento de su tipo de cambio frente
al délar de EE.UU por debajo del valor del RMB. De ahi el apoyo a la idea de que la
manipulacién de la moneda china explica su superavit comercial ademas de las
inversiones extranjeras y la acumulacion de reservas. Para China, existe un potencial
destino en los Estados Unidos, que tiene una preferencia para el consumo o la inversion
mas alla del ahorro. En consecuencia, este pais tiene un déficit comercial y un superavit

de la cuenta de capital (Herrero y Koivu, 2010).

Ante esta situacion, entre los diferentes autores podemos encontrar diferentes
opiniones. Mientras que la mayoria considera que a EE.UU le ayudaria la apreciacion
del RMB para reducir su déficit comercial hay parte que considera que no tendria tan
buenos resultados. Ademas una apreciacion del RMB afectaria de forma negativa a los
socios asiaticos de China. Otros consideran ademas que tampoco produciria una gran
mejora en el déficit comercial de EE.UU con China porque la apreciacion sélo puede

afectar a una pequefia parte del coste de los productos fabricados en China.

2.2.3 Politicas e incentivos

Otra forma de atraer IED es la aplicacion de politicas en el pais que incentiven a
las empresas transnacionales. Los gobiernos hoy en dia ya han establecido marcos
normativos nacionales para que la IED pueda prosperar en un entorno adecuado. El
principal medio que han utilizado los gobiernos para atraer la IED es la liberalizacion de

la economia a través de politicas transparentes y eficaces. Reduciendo medidas
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restrictivas y proteccionistas, ofreciendo una mayor proteccion de sus inversiones a
través de un correcto funcionamiento del mercado interno y estableciendo un clima
apropiado (UNCTAD, 1996).

Las politicas llevadas a cabo por China para atraer la inversion directa extranjera
han conseguido el interés de las empresas transnacionales. Se han realizado
numerosos estudios sobre la influencia de las politicas del pais receptor sobre la IED.
Bénassy et al (2001) en un estudio de 11 paises de la OCDE, entre 1984 y 2000, lleg6
a la conclusién de que mientras las tasas de impuestos mas bajas en los paises
receptores no atraen significativamente la inversion extranjera, impuestos mas altos
tienden a desalentar las nuevas entradas de IED. Agostini y Jailie (2005) analizaron 30
paises en América Latina entre 1990 y 2002 y se demuestra que un aumento en los
impuestos de un 1% disminuiria un 0'8% la IED. Otros como el de Coelho y Ventura
(2014) observaron la importancia de la politica fiscal y de incentivos para atraer IED ya
que con factores de produccion idénticos, los inversores se localizan donde los
impuestos son bajos. En el estudio de la OCDE (2008) mencionan también que en los
estudios que examinan los flujos transfronterizos sugieren que, en promedio, la IED
disminuye un 3,7% tras un aumento de 1% en la tasa de impuesto sobre la IED y que la
inversion es cada vez mas sensible a los impuestos. El estudio realizado por Hanson
(2001) demostr6 también que los impuestos elevados disuaden la entrada de IED
mientras que una fuerza laboral abundante y barata y los mercados grandes de

productos atraen IED.

Para el caso concreto de China Cho y Tung (2001) investigaron la IED en China
antes y después de la ley de impuestos de 1991 y concluyeron que las tasas de
impuestos e incentivos son significativos en las decisiones de inversion en las regiones
de China.

En China se aplicaron diferentes politicas e incentivos para atraer inversiéon del
extranjero desde que comenz6 su proceso de apertura al exterior en 1978 con las
reformas econdmicas llevadas a cabo por Deng Xiaoping. China opté por cambios
graduales, una transicidn que consistiria como senalaba Nolan en “pisar las piedras para
cruzar el rio” (Salvador, 2009). Las medidas llevadas a cabo se conocen como las
Cuatro Modernizaciones que se trataban de una serie de medidas liberadoras en ciertos

sectores como la agricultura, la industria, defensa, ciencias y tecnologia y por la politica
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de puertas abiertas que consistia en la apertura tanto de relaciones comerciales con el

exterior como a la inversion directa extranjera y a la tecnologia (Naughton, 2007).

Una medida de las politicas de puertas abiertas fue la creacion en 1979 de las
Zonas Economicas Especiales (ZEE). Se buscaba asi atraer a la inversion directa y
ensayar la aplicacion de ciertas medidas antes de administrarlas al conjunto de la region.
Su papel principal por lo tanto era el de laboratorios para evaluar las politicas que mas
tarde se implantarian en el pais (Salvador, 2011). La mayoria de estas zonas se abrieron
en la costa lo que produjo que estas zonas fueran las que mas IED captaran y aln hoy
en dia existen diferencias destacables entre las corrientes de IED que reciben en la

costa de las que reciben en las regiones interiores del pais (Liu, 2011).

Las ZEE se situaban en Guangdong (Shenzhen, Zhuhai y Shantao) y en Xiamen
(Fujian). Las empresas situadas en estas zonas operaban con mas libertad y recibian
incentivos como exenciones fiscales y facilidades burocraticas lo que favorecié a la
expansion de las actividades empresariales y de la inversién de capital extranjero
(Salvador, 2009). En 1984, el concepto de zonas econOmicas especiales se amplié a
otras ciudades costeras (Beihai, Pekin, Dalian, Fuzhou, Guangzhou, Lianyungang,
Nantong, Ningbo, Qingdao, Qinhuangdao, Shanghai, Tianjin, Wenzhou, Yantai, y
Zhanjiang) y a la isla de Hainan. Doce de las catorce ciudades fueron designadas zonas
de promocién de la tecnologia en 1985 para acelerar la transferencia de tecnologia. En
1990, Shanghai fue designada como nueva zona de desarrollo para liderar el

crecimiento econémico (Ho, 2004).

Esta apertura politica en China favorecio a la inversion extranjera que evoluciono
de practicamente cero en 1979 a mas de 4.000 millones de délares en 1991, y en el
2013 ya han alcanzado casi los 124.000 millones de délares. Los gobiernos buscan un
entorno fiscal competitivo para que las ETN extranjeras desempefien un papel cada vez
mas importante en la economia. En China por ejemplo, los impuestos pagados por las
filiales extranjeras representaron ya el 18% (27.000 millones de dolares) de la
recaudacion total del pais por el impuesto de sociedades en el afio 2000 (UNCTAD
2000).

Entre los estudios que investigaron los incentivos a la IED de China, el estudio que
realizd Giner (2002) y la UNCTAD (2000; 2) ha clasificado los incentivos fiscales y
reducciones de distintos tipos que aplica China para atraer a las empresas de capital

extranjero. Estos incentivos son:
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La tasa de impuesto que grava empresas de inversion extranjera orientadas
a la produccion en las ZEE es de solo el 15 % y no del 33% como es
habitual.

Las empresas de inversion extranjera programadas para operar un minimo
de 10 afios, y que realicen actividades orientadas a la produccion, tienen
derecho a una exencion del impuesto durante dos afios. Y una reduccién
del 50% los tres afios siguientes. Sin embargo, el Consejo de Estado esti
autorizado a aplicar una exencién diferente para empresas con inversion
extranjera dedicadas a la explotacion de recursos como el petréleo, el gas

natural y metales raros o preciosos.

Ademas de las exenciones descritas anteriormente, después de este periodo puede

haber mas reducciones para las empresas extranjeras durante los afios siguientes:

Las empresas de inversién extranjera que se dedican a la agricultura, la
silvicultura o a la cria de animales se le permitira una reduccién del 15 al
30% en la tasa de impuesto durante otros 10 afios mas.

Aquellas empresas con inversion extranjera que el Ministerio de Comercio
Exterior y Cooperacion Economica certifique como tecnolégicamente
avanzadas podran conceder una reduccion del 50 % de la habitual tasa de
impuesto en los tres afos siguientes.

Las empresas orientadas a la exportacién en un afio en el que la empresa
exporte al menos el 70% de su produccion total, se podra conceder una
reduccion del 50% de la tasa de impuesto. Si la empresa sin embargo esta
establecida en una ZEE o ETDZ (economic and technological development
zones) en el que la tasa es ya el 15%, pagara impuestos al 10% en lugar
del 7,5 %.

Un inversionista extranjero que reinvierte directamente su participaciéon en
las ganancias derivadas de una empresa de inversion extranjera puede
obtener una reembolso del 40% del impuesto ya pagado por esta empresa
sobre la cantidad reinvertida, con la aprobacién de las autoridades fiscales.
Si las cantidades reinvertidas se retiran dentro de los cinco afos, el
inversionista extranjero debe pagar el impuesto reembolsado. Se concede
un reembolso de impuestos del 100% a los inversionistas extranjeros si los
beneficios se reinvierten en una empresa orientada a la exportacion o a una

empresa de tecnologia avanzada.
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e Existe una exencién del 50% por un periodo que fijara la autoridad fiscal
para las empresas fabriles y una exencion para las empresas de

exportacion.

En la actualidad apenas hay restricciones en cuanto a las zonas del pais donde
pueden operar las empresas extranjeras y diferencias en los incentivos fiscales, ya que
la diferencia entre las ZEE y el resto de China cred desigualdades de desarrollo entre
las regiones del pais y actualmente ya se aplican incentivos en todo el territorio (Giner,
2002).

Otro de los pasos de China hacia la apertura al comercio y la mejora de sus politicas
fue su adhesién a | organizacion mundial del comercio (OMC) en 2001. Esto ayudo a las
ETN de los paises industrializados a aumentar su confianza en el pais asiatico y asi
invertir cada vez mas capital. Las caracteristicas de la inversiébn en China cambiaron y
el pais asumi6 una serie de compromisos que aseguro la inversion extranjera en el pais.

Entre los compromisos adquiridos la OMC (2014) destaco los siguientes:

e China otorgara a todos los Miembros de la OMC un trato no discriminatorio.
Todos los particulares y empresas, incluidas las empresas con capital extranjero
y las no registradas en China, recibiran un trato igual que el otorgado a las
empresas chinas en sus actividades comerciales.

e China no fijara precios duales, y tratara de igual manera las mercancias
producidas para la venta en China y las producidas para la exportacion.

e No se utilizaran los controles de precios para ofrecer proteccion a las industrias
0 proveedores de servicios nacionales.

e China aplicara el Acuerdo sobre la OMC de forma efectiva y uniforme, para lo
gue revisara las leyes internas vigentes y promulgara nuevas leyes en total
conformidad con dicho Acuerdo.

e En un plazo de tres afios contados a partir de la adhesién (2004), todas las
empresas tendran derecho a importar y exportar todo tipo de mercancias y
comerciar con ellas en todo el territorio aduanero, salvo unas pocas excepciones
limitadas.

e China no mantendra ni introducird ninguna subvencion a la exportacion de

productos agropecuarios.
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Se eliminaron muchas de las restricciones a las que estaban sometidas las
empresas extranjeras en China. El pais se comprometié por entonces a eliminar
gradualmente los aranceles los productos agricolas se redujeron de casi el 32% al 15%
y los industriales de un 25% a un 8'9%. Tras la adhesion, China también autoriz6 el
establecimiento de empresas de capital mixto, con una inversién extranjera de hasta un
49%.

En el sector servicios la OMC también pidié6 mas compromisos al pais asiatico, se
abrio el sector de telecomunicaciones para las empresas de capital mixto de hasta un
49% de inversion extranjera. En la banca también se permiti6 a las instituciones
extranjeras prestar servicios sin restricciones a partir del 2006. También se eliminaron

restricciones a las empresas de seguros de todo tipo (OMC, 2014).

A pesar de que cambiar las politicas proteccionistas por unas con una mayor
apertura puede permitir a las empresas establecerse en un pais determinado, esto no
es garantia para atraer la inversion. Las politicas de inversién directa extranjera son
cada vez mas similares de unos paises a otros lo que hace que pequefias medidas de
fomento de la inversion, los incentivos y las mejoras de los servicios afecten mas a la

decision de invertir por parte de las ETN (Naciones Unidas 1999).

2.2.4 Medio ambiente

El medio ambiente también se ha considerado en ocasiones como un determinante
para atraer IED, sin embargo ha sido menos investigado que los anteriores. Los paises
desarrollados se preocupan cada vez mas por la contaminacion y sus empresas se
enfrentan en mayor medida a paises con politicas medioambientales mas duras. Pero
los paises en desarrollo acostumbran a tener politicas mas débiles y por lo tanto las
ETN tienen que asumir menores costes. China es el pais mas contaminante del mundo
en la actualidad. Esto en parte se debe al gran volumen de la poblacién y al desarrollo
econdmico de los Ultimos afios. La IED y aumento de las empresas extranjeras agrava
el problema de la contaminacion. Pero también es significativo conocer si a la vez estas
empresas han sido atraidas a invertir en el pais asiatico por politicas més débiles en
materia de medio ambiente, lo que le permite a las empresas extranjeras ahorrar ciertos

costes en los que incurririan en su pais de origen.
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Estudios como el realizado por Dean et al (2009) han demostrado que las empresas
extranjeras mas contaminantes son disuadidas de invertir en las provincias de China
con regulaciones ambientales més estrictas y se inclinan por invertir en otras con
politicas mas laxas y que las industrias de los paises mas ricos que ya utilizan una alta
tecnologia mas respetuosa con el medio ambiente no se guian tanto por las
regulaciones de medio ambiente como por otros determinantes. Kneller y Manderson
(2009) también encontraron evidencias sobre el refugio de contaminacion por parte de
las ETN. Otro estudio de Yu y Zhibiao (2013) también ha encontrado evidencias de la
hipétesis del refugio de contaminacién, aunque llegaron a la conclusién de que en
empresas con mayor responsabilidad social no se encuentran evidencias de que

busquen paises con regulaciones débiles en materia de medio ambiente.

Teniendo en cuenta el enorme impacto de las multinacionales, China deberia atraer
selectivamente las multinacionales con el fin de producir menos dafios al medio
ambiente. Si China se alinea con las multinacionales con poca responsabilidad social

corporativa el medio ambiente es altamente propenso a sufrir como resultado.

2.2.5 Tamafno de mercado

Muchos trabajos también han sefialado el tamafio y desarrollo del mercado como
uno de los determinantes de localizacién principales para las ETN. Un mayor tamafio de
mercado proporciona un mayor potencial para las ventas locales y por tanto una mayor
rentabilidad (Sahoo, 2006).

En China el desarrollo econémico ha convertido al tamafio de mercado en el factor
mas importante debido al aumento de los costes laborales, y cada vez son mas las ETN
gue entran en el pais asiatico buscando abastecer su mercado y no en la basqueda de

bajos costes.

La mayor parte de los estudios que tienen en cuenta el tamafio del mercado como
un determinante de atraccion de la IED estan a favor de una relacién positiva entre
ambos. Algun ejemplo de estos estudios son los realizados para China como el de Ho
(2004), Lany Yin (2009) o Aliy Guo (2005). Ho (2004) con un andlisis empirico de datos
agrupados de 13 sectores de China y 9 sectores de la provincia de Guangdong en el

periodo de 1997 a 2002, demostré que cuanto mayor es el tamafo del sector en una
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regidon mayor es la atraccion de la IED. Lan y Yin (2009) probaron que en las zonas del
oeste de China el crecimiento econémico y del PIB es un determinante fundamental
para atraer la IED a largo plazo. En el trabajo de Ali y Guo (2005) se demuestra que en
China el desarrollo econémico y el PIB aumentan la tasa de entrada de IED a largo plazo
y ayuda al desarrollo del mercado nacional.

Otros estudios como el de Tsai (1994), Asiedu (2002) o Frey y Schneider (1985)
también llegaron a las conclusiones de que el PIB mas alto y que un menor déficit en la

balanza de pagos mejora la perspectiva para la entrada de los inversores extranjeros.

Un ejemplo de esta correlacion positiva entre el tamafio del mercado y la IED son
las regiones de China. Las provincias que atraen mas IED son también las que mas PIB
acaparan. Se produce una relacion en dos direcciones, la IED hace que el PIB crezcay
el crecimiento del PIB y de la economia también atrae mas inversion. El PIB de las

distintas regiones se puede ver en el gréfico siguiente.

Grafico 9: PIB de las distintas regiones de China a precios de mercado

PIB regiones 2013 (100mill yuan)
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Fuente: Elaboracién a partir de datos de la National bureau of statisitics of China.

El tamafio del mercado es especialmente importante para la IED dirigida a la
busqueda de mercados y a ocupar los paises de acogida. La inversion permite a las
ETN evitar las dificultades comerciales y poder servir mejor el mercado local (Zhang,
2011).

Por esta razon se ha producido también el aumento constante de la inversion de
los principales paises industriales en China, motivado por el acceso al mercado chino.
Acceder al mercado asiatico puede significar abastecer a un mercado de 1.371.220

millones de personas en 2015 segln datos del banco mundial.

La poblacion china también ha aumentado su capacidad adquisitiva, debido a la
subida de salarios. En el siguiente grafico se observan los salarios de China en las zonas

urbanas en los ultimos afios.

Grafico 10: Renta per cépita en China en zonas urbanas
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Fuente: Elaboracién a partir de datos de la National Bureau of Statistics of
China.

A finales de la década de 1990 el salario medio de las ciudades chinas era casi de
6.000 yuanes lo que hoy en dia no equivaldria ni a 1.000 ddlares, sin embargo en el
2013 la renta media en China habia aumentado hasta cerca de los 30.000 yuanes

anuales lo que se acerca a los 5.000 délares.
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Un mercado cada vez mas enriquecido ha permitido también un aumento en el
consumo interno. Los hogares chinos cada vez consumen mas, como se muestra en el
siguiente grafico. Las provincias mas desarrolladas son las que mas consumen,
mientras que los hogares de las regiones menos industrilizadas consumen diez veces

menaos.

Gréafico 11: Consumo de los hogares en China

Consumo hogares en China
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Fuente: Elaboracién a partir de datos de la National bureau of statistics of China.

El mercado de destino juega por lo tanto un papel clave en la atraccion de la IED,
también porque un mayor tamafio ofrece mayores oportunidades para realizar con

eficacia las economias de escala (Ali y Guo, 2005).

Un ejemplo de empresa que ha sabido aprovechar el tamafio del mercado de China
es Coca-cola pues desde que entrd definitivamente en el pais en 1979 ha abierto
numerosas fabricas y en cuanto a ventas ya se ha convertido en su tercer mercado del
mundo tras EE.UU y México, en 2015 Coca-cola anuncié que invertiria 4.000 millones

en China en los proximos tres afios (Expansion, 2015).

El tamafio de mercado también es importante para actividades con mano de obra
intensiva. La mano de obra en China es abundante y mas todavia debido al “éxodo” que
se produce de las zonas rurales a las urbanas. Las empresas extranjeras concentran
sus inversiones sobre todo en las ciudades. El pais asiatico es considerado como el pais

mas importante con respecto al 'tamafio de la fuerza de trabajo” en el 2015 la poblacion
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china en edad de trabajar, es decir, entre 15 y 64 afios era segun el banco mundial de
1.000.990 millones de personas.

Al igual que con los costes laborales la relacion entre el tamafio de mercado y la
IED es en ambos sentidos. Por ejemplo el estudio de Hansel y Rand (2004) demostré
que para un conjunto de 31 paises desde el afio 1970 al 2000 la IED afecta de forma
positiva al PIB a través de la transferencia de nuevas tecnologias y conocimiento.
Agrawal y Khan (2011) también estudiaron el efecto de la IED en el crecimiento
econdmico de China e India entre 1993 y 2009. El trabajo demostré que cuando la IED

crece un 1% el PIB de China sube un 0°07%.

2.2.6 Desarrollo de la infraestructura

La IED también se siente atraida por paises con una buena estabilidad econémica
y un buen desarrollo de la infraestructura. Una de las consecuencias de la mejora de la
situaciéon econémica es el desarrollo de la infraestructura. La instalacion de la
infraestructura establecida y avanzada del pais anfitrion proporciona una gran
plataforma para la inversion y conduce a una mayor entrada de inversion extranjera
directa (Agrawal y Ranjan, 2011). La mayor parte de estudios previos han encontrado

correlaciones significativas entre las medidas de la infraestructura y los flujos de IED.

Estudios como Shepotylo (2006), Kumar (2001), Shah (2014) o Loree y Guisinguer
(1995) demuestran esté relacién positiva entre la estabilidad y la infraestructura y la IED.
Kumar (2001) investigo a través de un indice de la disponibilidad de la infraestructura
para 66 paises, entre 1982 y 1994, y comprobd que con el resto de factores constantes,
una infraestructura de transportes y telecomunicaciones y una buena disponibilidad de
la energia aumentaban el atractivo del pais para la IED. Shah (2014) realiz6 un estudio
en 90 paises en desarrollo, entre 1980 y 2007, y demostrd que la disponibilidad de la
infraestructura aumenta el atractivo para los inversores extranjeros y que la inestabilidad
econémica sefialada por la inflacién disuade a los inversores extranjeros. Shepotylo
(2006) a través de un estudio econométrico realizado en 24 paises en transicion, entre
1993 y 2003, lleg6 a la conclusién de que la calidad de las instituciones y la buena
gobernabilidad influyen positivamente en los flujos de IED. Loree y Guisinguer (1995)

investigaron la inversion de EE.UU, entre 1977 y 1982, y concluyeron que la
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infraestructura era significativa sobre todo para las ETN dedicadas al mercado interno y

menos para las ETN orientadas a la exportacion.

En el caso concreto de China estudios como el realizado por Cheng y Kwan (2000)
demostraron también para las 29 regiones de China, entre 1985 y 1995, que una buena

infraestructura en carreteras es beneficiosa para la IED.

La inversion en infraestructura impulsa el crecimiento econémico de China La
infraestructura del pais ha mejorado durante los ultimos afios. Las comunicaciones, los
transportes y las instalaciones mejoran el ambiente para atraer la IED. El desarrollo de
la infraestructura atrae inversores extranjeros ya que las empresas transnacionales
tienden a aglomerarse y ellos a su vez al invertir en el pais invertirdn y mejoraran su

infraestructura.
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Conclusiones

La IED en China ha jugado un papel determinante en el crecimiento econémico y
ha producido otras ventajas como, acelerar la modernizacién y la transferencia
tecnolégica, aumentar la productividad y ha permitido al pais asiatico entrar en las
cadenas de valor globales desde su apertura en 1978. La relevancia de la IED en el
crecimiento de China ha sido demostrada por su impresionante evolucién de los ultimos
afios, llegando a atraer hasta 124.000 millones de $ anuales en flujos de IED. Las ETN
han encontrado en China un pais adecuado para invertir y donde poder aumentar sus
beneficios, convirtiéndolo en el principal nacleo de interés para los inversores en los

tltimos afos.

El objetivo de este trabajo ha sido profundizar en los principales determinantes que
atraen la IED hacia China, y en el papel que han jugado cada uno de estos
determinantes en la evolucion positiva de la IED en el pais asiético. A través de una
revision de la literatura de los principales articulos y documentos que han investigado
cuales son estos determinantes del pais de destino que atraen a la IED, y cual es la
situacion de estos determinantes en China que suscita tanto interés para las empresas

transnacionales.
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Los determinantes fundamentales que atraen la IED hacia China se pueden
clasificar en dos grupos segun el objetivo que persiguen las empresas transnacionales
a la hora de invertir en el pais asiatico. El objetivo que pueden perseguir las ETN es la
busquéda de eficiencia, en este caso el objetivo principal en China es ahorrar costes en
los que incurriria en su pais de origen, y los determinantes que atraen principalmente a
estas ETN a China son sus bajos costes laborales, sus politicas de incentivos a favor de
la IED, su tipo de cambio favorable a las inversiones y en menor medida las politicas
debiles en regulacién del medio ambiente. Una parte de las ETN en China que invierten,
lo hacen también en la busquéda de un mercado nuevo para su negocio, en estos casos
los determinantes mas significativos son el tamafio del mercado, una alta renta per

capita y capacidad adquisitiva y un buen desarrollo de la infraestructura.

Teniendo en cuenta la busqueda de la eficiencia y reduccién de costes por parte
de las ETN, China es uno de los paises mas atractivos. En primer lugar estan las
politicas de atraccidén que consisten tanto en incentivos fiscales o ayudas que favorecen
a la IED. En China desde 1978 ha habido un gran nimero de politicas e incentivos
llevados a cabo por parte de los gobiernos regionales para atraer inversion primero con
la creacion de ZEE y luego desde su ingreso en la OMC en 2001 con los incentivos en
todo el pais y la reduccion de todo tipo de restricciones a la inversion extranjera, las
diferencias entre regiones a la hora de aplicar las politicas, ha producido también
diferencias regionales en cuanto a la distribuciéon de la IED en el pais asiatico. El pais
asiatico también es considerado “barato” desde el punto de vista del coste laboral, los
salarios en China siguen muy por debajo de las retribuciones a los trabajadores de los
paises industrializados, lo que permite a las ETN ahorrar costes localizando en China
las actividades que necesitan una mano de obra intensiva, como es el sector
manufacturero. Sin embargo el desarrollo econémico esta provocando que los salarios
en China sean cada vez mayores, por lo que las ETN que busquen reducir los costes
se asentardn mas en paises menos desarrollados o mas baratos como es el caso de la

India.

Otra ventaja de China a la hora de reducir costes es el tipo de cambio que favorece
a los inversores. China tiene su moneda el RMB devaluado mas de un 15% lo que
provoca que fabricar en China y luego importar los productos sea méas barato que

producirlos directamente en los paises industrializados.
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El incremento y el desarrollo econdmico de China lo que ha supuesto un incremento
de la renta pér capita y de los costes laborales, han hecho del tamafio de mercado un
factor de atraccion de la IED decisivo. El pais asiatico cuenta con la ventaja de ser el
pais mas poblado del mundo con 1.371.220 millones de personas en 2015, y esto atrae
a las ETN debido al gran mercado de clientes potenciales y a que invertir en China les
proporciona la facilidad de abastecer mejor a las ventas locales. La necesidad de entrar
en el mercado chino es cada vez mayor ya que debido a su espectacular crecimiento
econdmico la poblacion China se encuentra cada vez en una mejor situacion econémica

y consumen mas bienes y servicios.

El desarrollo econémico también ha permitido que China cuente con un mejor
desarrollo de la infraestructura. Esto atrae a las ETN ya que un mayor desarrollo de la
infraestructura produce una mejora de los transportes y de las comunicaciones, las ETN
también tienden a aglomerarse, y esto produce a su vez un mejor desarrollo pero

provoca también fuertes diferencias regionales en China.

En definitiva, la IED ha sido atraida hacia China debido a una multitud de factores
y gracias a ello se ha producido un gran crecimiento econdmico en China, que ha
producido ventajas para una economia que habia estado cerrada al resto del mundo.
Sin embargo debido a este crecimiento el mercado chino se esté dirigiendo hacia una
etapa de madurez econémica. La mayor capacidad adquisitiva de los habitantes y el
aumento de los costes de produccion en el pais, han producido un cambio en los
determinantes que atraen la IED. Este cambio esta produciendo actualmente salidas de
ETN situadas en China hacia paises mas baratos y también la IED de ETN de origen
chino en otras economias con costes de produccion menores. Este cambio en China
hara que cada vez mas la produccién en el pais se diriga a sectores con mayor contenido
tecnolégico y ocupara otras etapas con mayor VA de la CGV. China continuara
recibiendo cantidades de flujos de IED por parte de las ETN, pero ya no motivadas
principalmente por ahorrar costes de produccion, sino que las ETN invertirdn en la

busqueda de una mejor posicion para abastecer el mercado chin
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