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Resumen

El articulo examina a nivel metodoldgico y empirico
la conducta de la Inversion Extranjera Directa (o) de
China en América Latina y el Caribe (ac). En la primera
parte, se discute el enfoque direccional de la ocoE, pues
su implementacion es crucial para mejorar las estadis-
ticas mundiales de iep, el enfoque sugiere entre otras
cosas, excluir de las estadisticas de Iep, la participacion
de las Entidades con Fines Especiales, pues su inclusion
distorsiona el monto, origen y destino de la inversion.
La tematica es central para China pues usualmente sus
empresas canalizan las inversiones por medio de terce-
ros paises. El documento destaca la necesidad de dis-
tinguir adecuadamente la o de otros flujos de capital.
En la parte empirica, se presenta la metodologia y las
tendencias de la Iep china en aLc para el periodo 2001-
2016, con base en el banco de datos de Dussel Peters
y Ortiz Veldsquez (2017). Los resultados revelan una alta
concentracion de la o china en Brasil, Perd y Argenti-
na, ademas, destaca que su principal motivacion en la
region continta siendo el aseguramiento de materias
primas. Asi mismo, las empresas chinas han elevado
su presencia en la region adquiriendo o fusionandose
con empresas locales de mayor tamafo, con ello su
contribucion a la ampliacion del acervo de capital y a
la generacién empleo es limitada. Desde 2010 esta cre-
ciendo la participacion de la b china en infraestructura,
de continuar dicha tendencia, China podria contribuir
a reducir los desequilibrios comerciales que presenta
con la regién, también podria contribuir a elevar el bajo
coeficiente regional de inversién en infraestructura.

Abstract

The article studies, at the methodological and
empirical level, the behavior of China's foi in Latin
America and the Caribbean (Lac). In the first part,
the oeco directional approach is discussed, because
its implementation is crucial for improving global
FDI statistics. The approach suggests, among other
things, the exclusion of Special Purpose Entities
from foi statistics, since their inclusion distorts the
amount, origin and destination of the investment.
The issue is crucial to China, because its companies
usually direct their investments through third coun-
tries. The paper highlights the need to adequately
distinguish roi from other capital flows. In the em-
pirical part, the methodology and trends of Chinese
FDI in LAC are presented for the period 2001-2016,
based on the database of Dussel Peters and Ortiz
Veldsquez (2017). The results show a high concen-
tration of Chinese foi in Brazil, Peru and Argentina.
The main motivation of Chinese roi continues to be
the securing of raw materials. In addition, Chinese
companies have increased their presence in the re-
gion through by acquiring or merging with large lo-
cal enterprises, therefore their contribution to the
expansion of the capital stock and employment is
limited. Since 2010, China's ror in infrastructure has
grown, if this trend continues, China could contrib-
ute to reduce the regional trade imbalances and
it could contribute to raise the low regional infra-
structure investment ratio.
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Introduccion

La Republica Popular China (China en ade-
lante), ha elevado de manera masiva su pre-
sencia en el mundo y en la regién de América
Latina y el Caribe (arc) desde la década de
2000 y con énfasis desde 2009-2010, a través
de salidas de capital que adoptan la forma de
proyectos de infraestructura, financiamien-
to e Inversién Extranjera Directa (1ED). Tres
antecedentes son relevantes para comprender
tal dindmica: el lanzamiento de la politica go
global en 1999; la publicacién del Documen-
to sobre la Politica de China hacia América
Latina y el Caribe editado por el Ministerio
de Comercio de la Republica Popular Chi-
na (Mofcom) en 2008, que senala la impor-
tancia de ALC en términos de proveedora de
recursos vitales para el desarrollo domésti-
co chino y su relevancia politica en miras a
un mundo de aspecto multipolar (Stanley y
Ferndndez 2016); el proyecto de inversiones
en infraestructura comdnmente conocido
como “La Franja y la Ruta” de 2013, el cual
fue planteado por el presidente Xi Jinping en
mayo de 2017.

En tal contexto se inscribe la conducta de
la 1ED china en el mundo, la que se ha elevado
sistemdticamente desde los 12 261 millones de
délares (mdd) en 2005 a mds de 170 mil mdd
en 2016, convirtiendo a China en la segunda
fuente de 1ED en el mundo (después de Estados
Unidos) y en una exportadora neta de capital.
Concentrados en aLc, diversas fuentes oficia-
les apuntan a que la 1ED china en la regién ha
crecido significativamente desde 2010, no obs-
tante, dichas fuentes difieren significativamen-
te en los montos que reportan. Por ejemplo,
CEPAL (2016) estima un monto de 6 955 mdd
durante 2015 y el Ministerio de Comercio de
la Republica Popular China (Mofcom) apunta
a un monto de 12 610 mdd, casi el doble en

comparacién con la primera fuente. Las diver-
gencias por pais de destino también son altas,
mientras Mofcom (2017) apunta que las Islas
Virgenes e Islas Caimdn capturaron el 86.35%
de las inversiones chinas en aLc entre 2010-
2015, cepaL (2015 y 2016) y Pérez (2017) seha-
lan que Brasil y Perti recibieron cerca del 75%
de la 1ED china.

El objetivo del documento consiste en ofre-
cer un examen de la metodologia actual usada
para registrar la 1ED en el mundo, al tiempo
que se sugiere su reemplazo por otra que cap-
ture adecuadamente los flujos de 1ED. Ello per-
mite de paso aclarar una confusién recurrente
en torno a los flujos de capital que adoptan la
forma de proyectos de infraestructura, finan-
ciamiento e IED. La temdtica es relevante para
discutir la relacién de China con aLc, pues la
mejora en la calidad de sus estadisticas, es un
paso inevitable para comprender la emergencia,
las motivaciones y los efectos de la 1ED china
en el desarrollo econdémico de la regién. Para
cumplir con tales propésitos, el documento se
estructura en cuatro apartados. En la primera
parte se discute las metodologias internaciona-
les para registrar la 1ED en el mundo, confron-
tando a nivel conceptual y empirico el enfoque
activo/pasivo con el direccional. En la segunda
se explora el caso de China, contrastando a ni-
vel conceptual y empirico la estadistica oficial
actual de las salidas de 1ED, con las recomen-
daciones de OCDE y con estimaciones recientes
de cepraL (2016), Pérez (2017) y Dussel Peters y
Ortiz Veldsquez (2017). En aras de contribuir a
la mejora en la calidad de las estadisticas de la
1ED china, en la tercera parte se describe sindp-
ticamente la metodologia del banco de datos
de Dussel Peters y Ortiz Veldsquez, al tiempo
que se presentan las principales tendencias de la
1ED china en ALcC entre 2001 y 2016. La tltima
parte se dedica a las conclusiones.
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a inversion extranjera direc-

ta se puede presentar de dos

maneras: estandar, para datos
agregados recopilados de acuerdo
al principio activo pasivo y; comple-
mentaria, para datos desagregados
compilados de acuerdo al principio
direccional

1. Inversion Extranjera Directa:
aspectos metodoldgicos

La inversién extranjera directa se registra ac-
tualmente con cargo a dos enfoques metodolé-
gicos: el convencional o activo pasivo, para la
inversion agregada y un nuevo enfoque, el di-
reccional, para la inversién desagregada (0ocDE
2008a). A su vez, la 1ED se puede presentar de
dos maneras: estdndar, para datos agregados
recopilados de acuerdo al principio activo pa-
sivo y; complementaria, para datos desagrega-
dos compilados de acuerdo al principio direc-
cional. Los datos de inversién compilados de
acuerdo con el enfoque activo pasivo presentan
los siguientes rasgos (0cDE 2008a):

i. Son datos agregados consistentes con el siste-
ma de contabilidad nacional (scN).

ii. Se basan en los informes de una muestra o
de un censo de las empresas de una economia.
iii. Se clasifican de acuerdo a la primera con-
trapartida conocida sin tener en cuenta la na-
turaleza de las empresas, ni la direccién de la
influencia o del control entre las empresas.

iv. Incluyen todos los fondos que se canalizan
por medio de Entidades con Fines Especiales
(EEEs) y el capital distribuido por medio de sub-
sidiarias operativas de empresas transnacionales
por cuenta de las compaiias matrices. Segiin

OCDE (2008), las EFEs son entidades legales
que tienen pocos (o ningun) empleados y poca
(o ninguna) presencia fisica en la jurisdiccién
en la que son establecidas por su empresa ma-
triz, la cual usualmente se ubica en una juris-
diccién distinta. A menudo se utilizan como
instrumentos para recaudar capital o mantener
activos o pasivos y no realizan actividades pro-
ductivas significativas. Ofrecen ventajas fiscales,
normativas y de confidencialidad. Su existencia,
a menudo se relaciona con los centros financie-
ros establecidos en paraisos fiscales.

v. Al incluir los fondos transitorios canalizados
por EFEs residentes, se asiste a un aumento arti-
ficial de los datos por pais. Ademds, si los fon-
dos se canalizan a través de EFEs no residentes u
otro tipo de subsidiarias, se distorsiona el origen
y destino de las inversiones.

En contraste, la compilacién de estadisticas
de inversién con base en el enfoque direccio-
nal proporciona una mejor medida de las in-
versiones extranjeras directas, al separar el
monto que involucra fondos que pasan tran-
sitoriamente a través de una economia (OCDE
2008a). Efectivamente, la asignacién al sector
o al pais de contrapartida se realiza conside-
rando la contrapartida inmediata en la cadena
de inversién (en la economia declarante y en el
exterior), pero excluyendo a las EFEs residentes.
Ademds, ocpk (2014) enumera las diferencias
mis significativas entre uno y otro enfoque:

i. En el enfoque activo/pasivo, los activos in-
cluyen tanto los activos de las matrices resientes
como los activos de las filiales residentes; los pa-
sivos incluyen tanto los pasivos de las matrices
residentes como los pasivos de las filiales resi-
dentes. En el enfoque direccional, las salidas de
IED Unicamente considera las posiciones de las
matrices residentes, mientras las entradas de 1ED
s6lo considera las posiciones de las filiales resi-
dentes.

ii. Una diferencia sustancial se localiza en el tra-
tamiento que se le da a las inversiones mutuas
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Grafica 1 / Paises seleccionados: salida de iep seqguin dos métodos de calculo (acervo a2015) (en porcentaje)
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Fuente: elaboracion propia con base en ocoe (2017).

o cruzadas (reverse investment). Las inversiones
mutuas ocurren cuando una filial invierte en
su empresa matriz. Bajo el enfoque direccional
la inversién mutua es sustraida para obtener el
monto de inversién total en el pais declarante.

La ocpk (2017) ha hecho un esfuerzo para es-
timar estadisticas de inversién extranjera di-
recta separando la actividad de las EFEs. En
éste contexto, apenas 14 economias han repor-
tado al organismo sus estadisticas de flujos y
acervo de 1ED excluyendo a las EFEs residentes:
Austria, Hungria, Luxemburgo, Paises Bajos,
Chile, Dinamarca, Islandia, Noruega, Polo-
nia, Portugal, Espana, Suiza, Suecia y el Reino
Unido.

Al respecto la grifica 1 muestra infor-
macién de acervo de salidas de 1ED para una
muestra de paises a 2015, segin el enfoque
activo pasivo y el direccional, asimismo, dis-
tingue la participacién de las EFEs residen-
tes. Varios aspectos son relevantes: 7) con la
excepcién de Japén y Corea, la salida de 1ED
calculada con base en el enfoque direccional
es inferior al cdlculo segiin el enfoque activo

pasivo, la magnitud del desnivel depende del
tamano y la direccidn de las inversiones cruza-
das, no obstante, como ha demostrado ocpe
(2014), ambas medidas se han movido pari
passu en mds de un 80% entre 2012-2013;' i7)
con base en el enfoque direccional, las EFEs re-
sidentes no son significativas en Estados Uni-
dos, Alemania, Japén, Francia, Italia y Corea;
iii) los cuatro paises con las mayores partici-
paciones relativas de las EFEs residentes en la
salida de 1ED total, son coincidentemente los
paises que han venido reportando los datos
de forma consistente desde 2005: Luxembur-
go (94.61%), Paises Bajos (76.35%), Hungria
(77.05%) y Austria (32.69%). Ello revela la
importancia de mejorar la cobertura de las es-
tadisticas por pais.

Por otro lado, ocpe (2008a) ha sugerido
a las economias la compilacién y publicacién
de estadisticas complementarias elaboradas
con cargo al enfoque direccional. Las series

1 Ello porque la inversion de las matrices residentes en
sus filiales extranjeras suele ser el componente mas
importante de la salida de iep (enfoque direccional) y
de la adquisicién de activos (enfoque activo pasivo).
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complementarias son relevantes pues entre
otras cosas, permiten clasificar a las inver-
siones en dos tipos: fusiones y adquisiciones
(FyA) e inversiones nuevas (greenfield inves-
tments). La distincién es crucial, pues v.g7.,
las FyA implican tnicamente un cambio de
propiedad de una empresa previamente esta-
blecida, con ello no genera efectos positivos
por lo menos en el corto plazo en términos de
ampliacion del acervo de capital y generacién
de empleo. De hecho, siguiendo el modelo de
crecimiento Harrod-Domar, sélo la 1ED que
adopta la forma de nueva inversion, puede
contribuir a elevar el coeficiente de inversion
y con ello estimular el crecimiento econémi-
co (véase evidencia empirica internacional en
Harms y Méon 2011).

La uNCTAD a través del Informe de las In-
versiones en el Mundo, es al parecer la Gnica
institucién internacional que presenta datos
agregados de transacciones tipo FyA e inver-
siones nuevas. En ambos casos, se incluyen
transacciones que no estdn calificadas como
IED, segln las recomendaciones internaciona-
les (véase Ortiz Veldsquez 2016). No obstante,
se trata de un primer esfuerzo a nivel interna-
cional en ésta materia.

2. El caso de las estadisticas de
Inversion Extranjera Directa de China

El gobierno de China ha emprendido desde
2003, diversos esfuerzos por adoptar e imple-
mentar los estidndares internacionales del Fm1y
de la oCDE en la recopilacién y publicacién de
estadisticas de 1ED (0ocDE 2008b), no obstan-
te, persiste en la estadistica oficial una signi-
ficativa desviacién en sus volimenes de inver-
sién (cuadro 1). Por ejemplo, segin UNCTAD
(2017), en 2016 la 1ED china ascendié a 183,
100 mdd, 16% menos que la estadistica de
OCDE y 8% mds que la estadistica de Mofcom
para ese mismo afo. Ello se explica entre otras
cosas, porque el Mofcom recopila datos con
base en la aprobacién y los registros récord de
proyectos de IED, por lo cual, los proyectos de
inversion emprendidos por empresas que han
escapado a los procedimientos de aprobacién y
registro a través de ésta institucién pueden ser
omitidos en algunos casos.

Por otra parte, Mofcom en coordinacién
con la Oficina Nacional de Estadistica y la Ad-
ministracién Estatal de Divisa Extranjera, tra-
bajandesde2014 en ajustesalasestadisticasdela
IED china, ello con base en las recomendaciones

Cuadro 1 china: flujo de salida de iep total y a ALc (2005-2015) (millones de ddlares)

2005 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Destino: mundo
OCDE 13730 57 954 48 421 64 963 72971 123130 174 391 217 203
UNCTAD 12 261 68811 74 654 87 804 107 844 123120 127 560 183 100
Mofcom 12 261 68811 74 654 87 804 107 844 123120 145 667 170110
Destino: América Latina y el Caribe
Mofcom 6 466 10538 11936 6170 14 359 10 547 12610
CEPAL 13712 10174 9206 5770 10915 6955

Fuente: elaboracidn propia con base en ocpe (2017), unctap (2017), Mofcom (2016) y cepaL (2016).
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mds recientes de la ocpE (Mofcom 2015). En
suma, pese a los esfuerzos emprendidos por las
instituciones chinas, la estadistica oficial sigue
sin capturar adecuadamente la real magnitud
de las salidas de 1ED de China, particularmen-
te por la practica recurrente de sus empresas de
canalizar la mayor parte de sus inversiones a
través de terceros paises.’

A lo anterior se agregan dos problemas.
Primero, desde un enfoque de balanza de
pagos, no todo financiamiento externo con
participacién de empresas extranjeras califi-
ca como IED. La clave radica en observar la
nacionalidad de la empresa inversora, citemos
dos ejemplos:

1. Como senala cepaL (2016), el proyecto del
megaresort Baha Mar en las Bahamas casi
concluido para 2015, involucré una inver-
sién estimada de 3 500 mdd. Pero como
el proyecto fue gestado por empresarios lo-
cales que contrataron a la empresa China
Construction of America, no puede ser con-
siderado como IED. Solo en caso de que el
proyecto fuera adquirido por una empresa
extranjera, calificarfa como IED.

2. En mayo de 2015 el Industrial and Com-
mercial Bank of China (1cBc) concedié un
préstamo de 2 000 mdd a Petrobras en Bra-
sil para la compra de equipamiento marino
(Expansién 2015). La transaccion no califi-
ca como IED sino como inversion fija bruta
de nacionales, pues la empresa demandante
de inversién es nacional. En breve, la tran-
saccién figurard en la cuenta de capital del
scN de dos formas: como crédito que mos-
trard el financiamiento de la inversién y
como débito que mostrard la formacién de
capital real.

2 Porejemplo, lacompra de Sinopec del 40% de Repsol
en el Brasil en 2010, por 7 000 mdd, se registré6 como
una inversion de Luxemburgo por haberse canaliza-
do a través de la filial china en dicho pais (ceraL 2015).

Segundo, algunas economias de ALC recep-

toras de IED no mantienen registros sobre el
origen de las inversiones, v.g7., tres de las ma-
yores 20 transacciones tipo FyA durante 2014,
fueron realizadas por empresas chinas. Sin
embargo, dos de ellas se produjeron en Pert,
cuyo Banco Central no rastrea el origen de las
inversiones (CEPAL 2016).

Los argumentos anteriores explican los es-
fuerzos de cepaL (2015 y 2016), Pérez (2017)
y Dussel Peters y Ortiz Veldsquez (2016 y
2017), por estimar montos propios de IED chi-
na en la regién. Incluso el esfuerzo de ceraL
es parcial pues aborda el periodo 2010-2015
e incluye Gnicamente a 10 economias. En el
apartado siguiente se presentan los principales
resultados del banco de datos a nivel de em-
presa de la 1ED de China en América Latina y
el Caribe de Dussel Peters y Ortiz Veldsquez
(2017), que complementa los esfuerzos reali-
zados por CerAL y Pérez (2017). El banco de
datos busca contribuir a mejorar la calidad de
las estadisticas de la 1ED china, ademds, in-
corpora una primera aproximacién al empleo
generado por dichas inversiones y ello es un
valor agregado con respectos a otros esfuerzos
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empiricos. El banco partié de una recopila-
cién de mds de 600 transacciones a nivel de
empresa de fDi Markets, Thomson-Reuters,
Bloomberg, Capital 1Q, China Global Inves-
tment Tracker (cGIT) y anuncios de inversién
de la prensa especializada, que se complemen-
t6 con un minucioso andlisis de gabinete, con
el propésito de destilar las transacciones rea-
lizadas que califican como 1ED considerando
los aspectos tratados en los apartados uno y
dos. El resultado fue la integracién de una se-
rie para 274 transacciones realizadas duran-
te 2001-2016. La base de datos presenta ade-
mds otras caracteristicas: 7) cubre a 22 paises
de la regién (Argentina, Barbados, Bermuda,
Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica,
Cuba, Ecuador, El Salvador, Guyana, Hon-
duras, Jamaica, México, Nicaragua, Panamai,
Pert, Surinam, Trinidad y Tobago, Uruguay
y Venezuela); ii) clasifica a las inversiones en
nuevas inversiones y fusiones y adquisicio-
nes; #ii) distingue las transacciones por tipo
de propiedad de la empresa inversora (publica
o privada); 7z) clasifica el destino de las inver-
siones en cuatro tipos de actividad: materias
primas, manufactura, servicios y mercado in-
terno y compra de tecnologfa.’

3. Caracteristicas de la iep china en aLc:
2001-2016

Desde 2010 el flujo promedio de 1ED a la regién
de aLc ha sido préximo a los 172 000 mdd
(uNcTaD 2017), dos veces mds que el flujo pro-
medio recibido entre 2001-2009. Pero con una
caida acumulada de 26.6% entre 2011 y 2016.
En éste contexto la 1ED china estimada pasé
de un monto promedio anual de 1 357 mdd

3 Lametodologia detallada se puede consultar en Dus-
sel Peters y Ortiz Veldsquez (2017). La base de datos
se puede descargar de: http://www.redalc-china.org/
monitor/informacion-por-pais/busqueda-por-pais

entre 2001-2009 a 10 817 mdd promedio en
2010-2016, destaca que la 1ED china alcanzé
su tercer mayor nivel en 2016 cuando se situ6
en 9 799 mdd, sélo superada por los mds de
23 mil mdd que Arc recibi6 en 2010 y los mds
de 18 600 mdd de 2014. En ese lapso, la par-
ticipacién ponderada relativa de la 1ED china
como parte de la 1ED regional pasa de 1.67 a
6.30 por ciento.

El examen a nivel de empresa muestra que
durante 2001-2016 las empresas chinas reali-
zaron 274 transacciones con los paises de ALC,
con un flujo acumulado de 87 mil 928 mdd.
El empleo estimado asociado a las inversiones
fue de 202 mil 202 empleos, con ello cada
empleo fue generado por 434 855 ddlares (ver
cuadro 2). El periodo 2010-2016 atestigud el
méximo dinamismo por el momento, acumu-
lando casi 76 000 mdd y 168 mil 806 empleos.
No obstante que durante 2001-2016, alrede-
dor de 7 de cada 10 transacciones se vincu-
laron a procesos de ampliacién de capital, las
nuevas inversiones explicaron apenas 36.46%
de la 1ED y 49.85% del empleo. En contras-
te, las fusiones y adquisidores presentaron un
monto promedio por transaccidn cinco veces
superior al que reportaron las nuevas inversio-
nes y representaron mds de dos terceras partes
de la 1ED china total.

Las tendencias anteriores son significati-
vas, pues muestran que las empresas chinas
han optado en términos generales por adquirir
empresas en ALC de gran tamafo, antes que
emprender nuevos proyectos de inversién, di-
cho fenémeno se profundiza en los afos que si-
guieron a la crisis internacional de 2008-2009.
De hecho, los afnos pico en captacién de 1ED
china (2010, 2014 y 2016) se han explicado en
mds de 70% por las transacciones tipo FyA.
Todo lo cual ha tenido implicaciones en térmi-
nos de generacién de empleo, v.¢g7., entre 2015

11
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Cuadro 2 ac: iep china y generacién de empleo (2001-2016)

Periodo  Transacciones IED Empleo IED/Transaccion iE/Empleo  Empleo/Transaccién
(nimero) (mdd) (ndmero de traba- (mdd) (coeficiente)  (numero de trabaja-
jadores) dores)
Total
2001-2009 63 12210 33394 194 0.366 530
2010-2016 211 75718 168 806 359 0.449 800
2001-2016 274 87928 202 200 321 0.435 738
2015 32 3629 26 300 113 0.138 822
2016 27 9799 28 290 363 0.346 1048
Nuevas inversiones
2001-2009 47 9687 21416 206 0.452 456
2010-2016 151 22372 79372 148 0.282 526
2001-2016 198 32059 100 788 162 0.318 509
2015 26 2913 4132 112 0.705 159
2016 14 1122 4465 80 0.251 319
Fusiones y adquisiciones
2001-2009 16 2522 11978 158 0.211 749
2010-2016 60 53 346 89434 889 0.596 1491
2001-2016 76 55 869 101 412 735 0.551 1334
2015 6 715 22168 119 0.032 3695
2016 13 8677 23825 667 0.364 1833
Propiedad de la empresa inversora: publica
2001-2009 34 10095 18 894 297 0.534 556
2010-2016 97 61081 99976 630 0.611 1031
2001-2016 131 71176 118 870 543 0.599 907
2015 8 884 932 111 0.949 117
2016 18 9 066 25644 504 0.354 1425

Fuente: elaboracién propia con base en Monitor de la Orpi de China en aLc (2017).

y 2016 las nuevas inversiones explicaron ape-
nas cerca del 16% del empleo generado por la
IED china total.

El cuadro 2 también destaca que son las
empresas publicas las que mds han invertido
y generado empleo en la regién: entre 2001-
2016 las empresas chinas publicas invirtieron
mds de 71 mil mdd representando 80.95% del
total y generaron 58.79% del empleo. En 2016
las empresas publicas chinas elevaron a mds de

90% su participacién relativa en las inversio-
nes y empleo. El resultado es relevante desde
una perspectiva tedrica y empirica, pues dado
que es la empresa publica china la que invier-
te masivamente en ALC, sus motivaciones van
mds alld del criterio de la rentabilidad privada,
bien podria sostenerse que son las estrategias
de desarrollo de corto, mediano y largo pla-
zo del gobierno chino, las que estdn detrds del
boom de las inversiones chinas.
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Fuente: elaboracién propia con base en Monitor de la orpi de China en aLc(2017).

Las transacciones chinas en ALC se han
concentrado en tres actividades de destino des-
de 2001: materias primas; manufacturas y; ser-
vicios y mercado interno, pero el monto de in-
version orientado a materias primas representd
casi 71% y generd 48% del empleo total (Mo-
nitor de la 1ED de China en aLc 2017). Destaca
que el monto promedio por transaccion y el ta-
mafo promedio de planta en las transacciones
de materias primas duplica en valor al monto
promedio total. Es decir, la principal motiva-
cién de las empresas chinas en ALc ha sido gros-
s0 modo el aseguramiento de materias primas y
ello contrasta con la conducta de la 1ED del res-
to del mundo, que v.gr., para 2010-2014 se di-
rigié en apenas 25% a materias primas (CEPAL
2016) (ver grafica 2).

No obstante, desde 2009 se asiste a una
reorientacién en la estructura de la 1ED chi-
na en ALC: de materias primas a las activi-
dades de servicios e infraestructura. Si entre
2003-2009 mds de 95% de la 1ED china se
dirigia a materias primas, desde 2010 ser-

vicios ha representado en promedio mds de
26% del total, pasando de participaciones
relativas de 1% durante la década de 2000
a 29% en 2016 (ver grifica 2). Tal contra
tendencia puede ser relevante para la region,
considerando que actualmente ALC invierte
en promedio menos de 3% del pIB en in-
fraestructura (México menos de 2%), por
lo cual la 1ED china en infraestructura bien
puede contribuir a cerrar brechas (Serebris-
ky, Sudrez, et.al. 2015).

En contraste con la estadistica de Mo-
fcom, las inversiones chinas en ALC se han
concentrado mayoritariamente en Brasil, Perti
y Argentina; éstas economias han elevado su
participacién relativa de 30% durante 2001-
2009 a 77.85% en 2010-2016 (ver cuadro 3).
Ademds, han capturado mds de 60% del em-
pleo generado por la 1ED. Llama la atencién el
caso de México, pues si bien capturd apenas
2.28% de la 1ED china en ALc durante 2001-
2016, dicha inversién le permitié a México
capturar 7% del empleo regional total.

13




14

EcoNoMiA INFORMA | 406 | SEPTIEMBRE-OCTUBRE 2017 |

Cuadro 3 acc: iep china por pais de destino (2001-2016)

ws oo P52 S0 Gnes oo 215 216 o

Orpl (millones de délares) Empleos generados (nimero de empleados)

Total 12209.57 75718.20 3628.55 9798.86 87927.76 33394 168806 26300 28290 202200
Brasil 573.7 3911445 1822.05 8718.76 39688.14 8674 88976 14805 20201 97650

Peru 30714 127516 0 0 15823 8120 9815 0 0 17935

Argentina 3.8 7083.2 0 214.8 7087 200 7118 0 670 7318

Venezuela 175 3937.2 278 0 4112.2 848 7835 40 0 8683

Chile 2488.5 817.1 286 2124 3305.6 328 4685 175 4267 5013

Ecuador 2377 674.74 0 30.8 3051.74 2143 22561 0 250 24704

México 1043 964.26 626.3 0.2  2007.26 7616 6722 3660 0 14338

Colombia 730 1221.7 0 239 1951.7 554 1231 0 275 1785

Guyana 1390.07 95.6 0 0 1485.67 4442 1701 0 0 6143

Resto 357.1 9058.35 616.2 598 941545 469 18162 7620 2627 18631

Fuente: elaboracion propia con base en Monitor de la Orpi de China en aLc (2017).

Sumado a la alta concentracién por pais y
actividad de destino, se asiste a una alta concen-
tracién agregada de la 1ED china por empresa.
Efectivamente diez empresas chinas, han in-
vertido en ALc alrededor de 54 678 mdd entre
2001-2016 (representaron 62.19% de la 1ED) y
han generado 55 233 empleos (representaron
27.32% del empleo acumulado). Del monto
invertido, mds de 78% corresponde a transac-
ciones tipo fusiones y adquisiciones (ver el cua-
dro 4). Sinopec, MMG Limited, China Three
Gorges Corporation, Sinochem, CNPC, State
Grid Corporation of China y CNOOC, todas
empresas ptblicas, son de las principales inver-
soras en ALC. Otro rasgo significativo apunta
a que con la excepcién de las inversiones de
la empresa State Grid Corporation of China
cuyas transacciones en Brasil se han orientado
a actividades de servicios y mercado interno,
el resto de las empresas ha invertido en activi-
dades vinculadas a materias primas. Ademds,
las transacciones mds importantes se han con-
centrado en Brasil, Perti y Argentina. Desta-
ca: la presencia de Sinopec en Brasil que entre
2010 y 2012 adquirié a Repsol por alrededor

de 7 100 mdd y a Petrogal (Galp), por 4 800
mdd, en el mismo pais Sinochem adquirié a
Statoil por 3 100 en 2010; en 2014 la MMG
adquirié en Pert el proyecto las Bambas por
mds de 7 000 mdd; en Argentina CNOOC
adquiere en 2010 una participacién de 50% de
Bridas por 3 100 mdd. Esto significa que cinco
fusiones y adquisiciones vinculadas a materias
primas por parte de cuatro empresas publicas,
han explicado casi el 30% de las inversiones
chinas en arLc desde 2001.

4, Conclusiones

La creciente y abultada exportacién de capita-
les por parte de China al mundo y a la regién
de ALc desde la década de 2000, que adopta la
forma de proyectos de infraestructura, finan-
ciamiento e IED, ha motivado un creciente inte-
rés en el sector académico por comprender sus
motivaciones, conducta y repercusiones socioe-
conbémicas y medioambientales. Concentrando
la atencién en el monto de 1ED china, llama la
atencién las fuertes discrepancias estadisticas
existentes segtin la fuente consultada y el poco
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Cuadro 4 ac: principales 10 empresas chinas inversoras (2001-2016)

Actividad No. de Empleo Provectos bor: tino. pais de
Empresa predominante  Tipo  transac- o (mdd) (numero de y por:-tipo, p
. . destino y afo
de destino ciones empleados)
Total 7 17 819 8381 FyA: Brasil 2010 (Repsol) y 2012
. (Petrogal), Argentina 2010 (Occi-
- FyA 4 14780 6 004
Chlna Petroche Materias Y dental), Colombia 2006 (Omimex).
mical Corp (Si- . )
nopec) (Pablica) primas Nuevas: Venezuela 2013 (Orinoco),
Nuevas 3 3039 2377 Ecuador 2006 (Crudos Pesados),
Brasil 2006
MMG Limited Materias FyA: Perti 2014 (Glencore, Las Bam-
(Publica) primas FyA ! 7000 1786 bas Copper Deposit)
China Three Materias FyA: Brasil 2016 (Hydroelectric Uti-
Gorges Corp . FyA 2 5400 681 lities Jupia and Ilha Solteira y Duke
e primas )
(Publica) Energy International)
Total 5 4 655 1035 FyA: Brasil 2010 (Statoil), Colombia
. . 2009 (Emerald Energy), Ecuador
FyA 3 3500 650
Seroc.hem Group Ma.terlas y 2003 (Ecuador Block 16 Oilfield).
(Publica) primas N . Colombia 2012. Jamai
Nuevas 5 1155 385 uevas: Colombia , Jamaica
(2011)
China National Total 6 4359 22 841
Petroleum Cor- Materias FyA 1 2600 146 FyA:Perti 2014 (Petrobras). Nuevas:
poration (CNPC) primas Venezuela (2), Ecuador (2), Brasil (1)
(Publica) Nuevas 5 1759 22 695
State Grid Servicios FyA: Brasil 2016 (CPFL Energia SA) y
Corporation of . y FyA 2 4026 9634 2010 (Elecnor, Concesionaria Serra
. - mdo interno
China (Publica) Paracatu)
glgfl:;o’:l:tol?lnal Total 4 3870 4490 FyA: Argentina 2010 (Bridas, Pan
. Materias FyA 1 3100 1700 American Energy). Nuevas inversio-
Corporation . o
CNOOC) (Pu- primas nes: Argentna (2), Trinidad y Tobago
(C Nuevas 3 770 2790 ()
blica)
Xm.fa Group Ma.tenas Nuevas 1 3000 159 Nuevas: Jamaica 2014
(Privada) primas
Aluminium Total 2559 4144
Co.rporati(?n of MaFerias FyA 2 385 1055 FyA: Perti 2013 (Pomacocha Power).
China (Chinalco) primas Nuevas: Perti 2008 y 2009
(Publica) Nuevas 1 2174 3089
Total 2 1990 2082 FyA: Brasil 2011 (Moreira Salles
CITIC Gr’oup Ma.terlas FyA 1 1950 1800 family, Companhia Brasileira de
Corp (Publica) primas Metalurgia y Mineracéo). Nuevas:
Nuevas 1 40 282 Venezuela 2014
. Total 33 54 678 55233 FyA: Brasil 2011 (Moreira Salles
Subtotal ori Predomina family, C hia Brasileira d
ubtotal prime- materias FyA 17 42 741 23 456 amily, .ompan. ia ~rasn eira de
ras 10 . Metalurgia y Mineragéo). Nuevas:
primas Nuevas 16 11937 31777 Venezuela 2014

Fuente: elaboracién propia con base en Monitor de la Orpi de China en aLc (2017).
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trabajo empirico efectuado para superar tales
debilidades. Considerando que la mejora de las
estadisticas, es un paso inevitable para el traba-
jo empirico y para formular recomendaciones
de politica econdémica realistas en la relacién
econémica de China con arc, el documen-
to exploré y contrasté diversas metodologias
utilizadas para registrar los flujos de 1ED to-
tal y la realizada por China. Posteriormente
se present6 un examen de la metodologia y las
tendencias de la 1ED china en la regién con
base en el banco de datos elaborado por Dus-
sel Peters y Ortiz Veldsquez (2017), que busca
contribuir a solventar las debilidades metodo-
16gicas observadas.

En el 4mbito metodoldgico es crucial para
las naciones (no solo para China), avanzar en
la adopcién del enfoque direccional de la ocpE
para cuantificar la 1ED, asi como en la elabora-
cién de cuentas complementarias que permi-
tan clasificar la inversién en nuevas inversiones
y fusiones y adquisiciones. La temdtica es cen-
tral, pues como se deriva del andlisis empirico,
la creciente presencia de 1ED china particular-
mente en Brasil, Perti y Argentina, a través de
fusiones y adquisiciones, no estd contribuyen-
do a ampliar el acervo productivo de la regién
ni a generar nuevos empleos, al tiempo que
significa la entrada de nuevos actores chinos
con capacidad de incidir en el funcionamiento
de las economias.

Es relevante que en el trabajo empirico se
distinga adecuadamente los flujos de 1ED de
otros que adoptan la forma de financiamiento
y proyectos de infraestructura, pues como se
discutié en el documento, no todo financia-
miento externo con participacién de empresas
extranjeras califica como 1ED. Incluso los pro-
veedores privados de datos usualmente utili-
zados en el andlisis empirico de la 1ED como
Thomson-Reuters, fDi Markets, ez.4/., incurren

comunmente en éstos errores. La distincién de
la participacion de las Entidades con Fines Es-
peciales residentes y no residentes en los flujos
de 1ED en coherencia con el enfoque direccio-
nal, es otro tema metodolégico a mejorar, con-
siderando que usualmente las empresas chinas
canalizan sus inversiones por medio de terce-
ros paises, distorsionando con ello el monto,
origen y destino de las salidas de 1ED. Las eco-
nomias latinoamericanas también tienen que
mejorar la contabilidad de la 1D v.g7., Perti no
clasifica la 1ED segtin el origen.

En la parte empirica se presentaron las
principales tendencias de la 1ED china en aLc
desde 2001, con base en Dussel Peters y Ortiz
Veldsquez (2017). En contra de la estadistica
oficial de Mofcom (que apunta a que mds del
80% de la 1ED china se ha concentrado en Is-
las Virgenes e Islas caimdn), el andlisis mostr6
que el mdximo dinamismo del flujo de inver-
sién china desde 2010 se explica en lo bdsico
por la presencia de empresas trasnacionales
chinas que han concentrado sus esfuerzos en
Brasil, Pert y Argentina. Apenas diez multi-
nacionales chinas publicas han elevado su pre-
sencia en la region via fusiones y adquisiciones
en los sectores petroleros y mineria, sin efectos
en el corto plazo en ampliacién del acervo de
capital de la regién. Por otro lado, la creciente
presencia en actividades de servicios y merca-
do interno, parece vincularse estrechamente
con el proyecto de la Franja y la Ruta, de con-
tinuar ésta tendencia, la 1ED china puede te-
ner el potencial de contribuir a reducir el cre-
ciente comercio asimétrico y a cerrar brechas
de desarrollo via su aporte en elevar el bajo
coeficiente regional de inversién en infraes-
tructura. Los resultados presentados son una
invitacién a profundizar en la comprensién de
la 1ED china en ALC a nivel de empresa. t?
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