
Leonardo E. 

STANLEY 

 

 

CEDES - ARG 
( l s t a n ley @c ed es .o r g )  

AMÉRICA LATINA Y LOS 

DESAFÍOS ASOCIADOS A 

LA INVERSIÓN CHINA 
 



 Sector Real –  Inversiones Directas 

 El rol de la IED en el modelo de desarrollo seguido por la RPC  

 China por el mundo y América Latina 

 Sector Financiero 

 El esquema financiero heredado y el lento proceso de apertura y 

desregulación 

 Cuenta de capital 

 La internacionalización del RMB 

 Instituciones 

 Del proteccionismo (puertas adentro) a la defensa (de las empresas 

locales operando en el exterior)  

 No así en lo financiero 

 Principales desafíos 

HOJA DE RUTA 

Primer Seminario Internacional "América Latina y el Caribe y China: condiciones y retos en el siglo XXI! 1 



IED como motor del desarrollo, aunque 

Al inicio la mayoría de las inversiones 

provenían de HK  

Seducción sin muchas garantías, e 

importantes exigencias 

Posteriormente las exigencias se reducen, y 

llegan inversores de todo el mundo, pero,  

Siempre se mantuvo una mirada estratégica 

 

INVERSIÓN DIRECTA A CHINA 
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 La llegada de empresas extranjeras no solo fue aprovechada 

para incentivar el comercio, también resultó determinante en el 

despegue de las empresas locales  

 Con el tiempo, muchas de estas empresas inician su proceso de 

internacionalización,  

 Primero, y fundamentalmente, en la región (IED Intra-Industria) 

 La transnacionalización también llega asociada al apetito por los 

RN (África y América Latina)  

 Comercio e Inversión en la región asociada a la explotación 

minera y el petróleo: Brasil (mineral de hierro), Chile (cobre), 

Perú (cobre, plata, oro, etc.), Venezuela (petróleo)  

INVERSIÓN DIRECTA DE CHINA 
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INVERSIÓN EXTRANJERA DE ORIGEN CHINO 
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 SF continúa fuertemente reprimido, donde la autoridad 

monetaria sigue asignando crédito según objetivos de 

desarrollo.  

 Mayoría del crédito es canalizado por la Banca.  

 Pero la “represión financiera”  no impidió el surgimiento y 

consolidación de una industria bancaria hoy líder a nivel 

mundial 

 Importantes avances en materia regulatoria y prudencial, 

pero,  

 Pese a los avances todavía resta mucho por hacer  

SECTOR FINANCIERO 
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BANCA PUBLICA – PODERÍO CHINO 
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 Las reglas incidieron fuertemente en la estructura que actualmente 

muestra el sector bancario chino  

 Desde una perspectiva política, las medidas regulatorias 

acompañaron, en todo momento, a los l ineamientos 

macroeconómicos del gobierno tanto a sus objetivos de desarrollo  

 El proceso de restructuración y reforma de los principales bancos 

terminó con la apertura del capital –  cotización en el mercado 

accionario 

 Fuertes l imitaciones a la E de bancos extranjeros,  

 Imposibil idad de hacerse de fondos en el exterior  

 Las operaciones en moneda extranjera estuvieron prácticamente 

prohibidas hasta hace poco 

 

DESREGULACIÓN Y APERTURA  
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 Aunque importante en términos de capitalización, la banca 

china muestra todavía un carácter local  

 Pero el financiamiento chino crece en importancia, también en 

la región 

 Más de la mitad de los préstamos otorgados en el bienio 2009 -

2010 fueron direccionados hacia AL 

 Los préstamos de origen chino superan al total otorgado por el 

BM, BID y el Ex–IM Bank 

 Venezuela, Brasil, Argentina y Ecuador resultan los principales 

receptores de préstamos chinos  

 Para ciertos países de la región, china se ha convertido en una 

suerte de “prestador de última instancia”  

 

BANCA CHINA Y FINANCIAMIENTO 

INTERNACIONAL  
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FINANCIAMIENTO CHINO EN AL 
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 A diferencia de lo observado en el sector real, las autoridades 

chinas se muestran mucho más cautelosas  

 Inicialmente se mantenía un total cerramiento a la CC.  

 Con el tiempo se relajan algunos controles, particularmente 

luego de la entrada a la OMC y el lanzamiento de la estrategia 

“go global”.  

 Aunque siempre persistió un enfoque selectivo en la apertura, 

con (casi) nula participación de los flujos vinculados a 

transacciones de portafolio o de aquellos asociados a deuda,  

 Más recientemente se relajaron los controles que operaban 

sobre operaciones de portfolio, pero  

 Todavía existen numerosos controles sobre la CC  

 

CUENTA DE CAPITAL 
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CUENTA DE CAPITAL – EVOLUCIÓN RECIENTE 
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 Interés de la dirigencia china por internacionalizar su moneda 

doméstica 

 En los últimos años el RMB gana en importancia como medio 

de pago y valor de reserva 

 Proceso resulta complejo,  

 Avance se tropieza con los distintos controles que todavía 

pesan en la CC 

 También se debería avanzar en materia financiera, mejorando 

la performance de la banca local,  

 De cualquier manera, el proceso de internacionalización ha 

comenzado su marcha 

GO GLOBAL CON RMB 
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Sector Privado Sector Público 

Unidad de medida Uso comercial 

Denominación de productos 

financieros 

Aceptada por otros países 

Utilizada en canasta de 

monedas por BC 

Utilizada por terceros países 

para nominar bonos 

Medio de Cambio Transacciones comerciales y 

financieras 

Circulación en el exterior 

Utilizada en transacciones 

financieras, operaciones de 

SWAPS,  

Reserva de Valor Depósitos en el exterior 

Denominación de acciones en 

el exterior 

Reservas en moneda 

extranjera (para terceros 

países) 
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DIMENSIONES DE INTERNACIONALIZACIÓN 



 La utilización del RMB en el comercio y la inversión se esta 

expandiendo de forma muy rápida 

 Programa Piloto –  Empresarios asentados en China puede 

liquidar en RMB operaciones comerciales entre el continente y 

HK 

 Al poco tiempo el gobierno expande dicha posibilidad a 5 

regiones (Dongguan, Guangshow, Shangai, Shenzhen y Zhubai), 

lo que llevó a incrementar el comercio a más de RMB 3,59 mil 

millones 

 En Junio del 2010 el experimento se expandió a otras 20 

provincias, regiones y ciudades, totalizando operaciones por 

más de RMB 500 mil millones.  

 En 2011 se expande el programa a todo el país  

Primer Seminario Internacional "América Latina y el Caribe y China: condiciones y retos en el siglo 

XXI! 
14 

EL PROCESO DE INTERNACIONALIZACIÓN 



 RMB, generalización en su uso  

 Ampliamente utilizado en distintos países de la región (Camboya, Laos, 

Mongolia, Nepal, Pakistán, Tailandia y Vietnam) 

 China impulsa el uso del RMB en Irán, y también en algunos países del 

África.  

 También comienza a ser admitido en la región 

 SWAPS:  

 Primeros acuerdos surgen con la crisis asiática,  

 Con la crisis financiera CHINA impulsa una serie de nuevos, con 

distintos países del Asía y del resto del mundo. 

 Banco Central (PBoC) acordó entregar acuerdos de líneas SWAP con 

Argentina (RMB 70 mil millones) 
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RMB – MEDIO DE CAMBIO 



 Actualmente los extranjeros pueden emitir bonos en 

RMB, tanto en el mercado local como en el extranjero 

 Acciones tipo H – comercializadas en Hong Kong  

 Al momento Hong Kong representa el principal mercado 

offshore, pero 

 Interés del gobierno chino por transformar a Shanghái en la 

principal plaza financiera del sudeste asiático.  

 Londres como principal plaza offshore para la comercialización 

del RMB 

 También Singapur se muestra interesado en cumplir dicho rol  
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RMB - RESERVA DE VALOR 



 A diferencia de lo observado en AL, la RPC siempre mantuvo una 

mirada estratégica 

 Firma de TBIs no impidió resignar derechos ni entregar excesivas 

garantías a los inversores 

 Con el lanzamiento de la política del “go global” la RPC adoptará 

una postura legal de mayor apoyo a la IED  

 La cautela fue aún mayor en el sector financiero, pese a lo 

comprometido al momento de adherir a la OMC  

 Pero tal postura podría mutar rápidamente, más si la banca de 

origen chino sigue creciendo en importancia y se acentúa su 

proceso de internacionalización 

 Una mayor apertura en su cuenta de capital también podrían 

acelerar los cambios 

VISION ESTRATÉGICA EN MATERIA INSTITUCIONAL 
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El proceso de transformación económica no conllevó, 
inicialmente, el adoptar una postura de protección a 
la inversión  

El desarrollo económico y el mayor protagonismo 
internacional hace que China adopte una nueva 
actitud en la materia 

Las autoridades chinas supieron combinar una 

política de desregulación secuencial y flexible con 

represión financiera y desarrollo económico 

Pero el secreto no fue solo de políticas, sino también 

en elegir las instituciones adecuadas 
 

CONCLUSIONES  
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 La IED de origen chino crece en todo el mundo, en la 

región 

 No solo se observa un creciente protagonismo de la IED de 

origen chino, sino también 

 Crece la inversión de portafolio (préstamos) 

 Pero también la banca China ha comenzado a “salir al 

mundo”  

  Aunque incipiente, algunos bancos han comenzado a llegar 

a la región 

  Ejemplo: Standard Bank - Argentina 

CONCLUSIONES 
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 La internacionalización del RMB permite incrementar la 

influencia política china en el mundo 

 Ello requiere de apertura a nivel macro (cuenta de capital) y 

mayor competitividad a nivel micro (sistema financiero)  

 Si ello ocurre, el proceso de internacionalización esta a un 

paso,  

 Lo cual presionará a las autoridades chinas a adoptar una 

actitud más pro-activa en materia de apertura y desregulación 

en los mercados externos 

 Así como el adoptar una actitud más crítica en lo que hace al 

control de capitales 
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MUCHAS GRACIAS 
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China and IDB set up $1bn
Latin American fund
By Jude Webber in Montevideo

China is setting up a $1bn fund with the Inter-American Development Bank to make equity

investments in Latin America, in a new move into financing in a region where it is already

a major trade partner.

The fund, which should start operations this year, is a partnership between China’s state-

run Export-Import Bank and the IDB. Each side will put in $150m and the two banks are

currently selecting asset management firms to manage the investments and raise funds

from the markets, the IDB says.

“We are looking to focus on areas where Latin America has enormous deficiencies, like

infrastructure,” Luis Alberto Moreno, IDB president, told the Financial Times in Uruguay

at the bank’s annual meeting. “It’s something that is quite novel and it is a route which we

hope to continue to open up with the Chinese authorities.”

He says the fund is a concrete way for the IDB to play a pivotal role in boosting co-

operation, trade and development with China, which became a member of the Latin

American lender in 2009.

As well as infrastructure, the fund is expected to make equity investments in mid-cap

companies and in the natural resources sector, focusing on commodities-based natural

resources such as agribusiness and forestry ventures, said Hans Schulz, the IDB’s head of

structured and corporate finance.

Equity provided by the fund will complement loans and credit guarantees that the IDB and

China Eximbank already provide directly in the region. Chinese state banks have lent more

than $75bn to Latin America since 2005, and in 2010 gave more than the World Bank, IDB

and the US’s Export-Import Bank, according to an independent academic report released

last month.

China, which has overtaken the US to become Brazil and Chile’s top trade partner, is a

major customer of Latin American raw materials, like soya, copper and iron ore, but has

increasingly targeted the region with investments in other key areas, including
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CIC’s Jin on eurozone: time for a little Thatcher work

ethic
by Alexandra Stevenson

As markets wait once again for European leaders to bring

the eurozone crisis back from the brink, there is one man

who is more than happy to lend some advice: Jin Liqun.

What he thinks about Europe carries weight because the

institution he chairs, China Investment Corporation, is

one of the world’s most important sovereign wealth funds.

“European countries have enjoyed the good life for too long,” Jin, who is chairman

of CIC’s supervisory board, told an audience of business people in the City of

London on Tuesday night.

CIC, the world’s fifth largest sovereign wealth fund with an estimated £410bn in

assets, has been busy snapping up European assets of late and, until recently,

promising to help bail out eurozone countries by buying their debt.

But a few weeks ago the sovereign wealth fund said that it had stopped buying

European government bonds. Thankfully, Jin steered clear of giving too gloomy a

prognosis on Tuesday.

On preventing a Greek exit from the eurozone he said: “I do not believe all

possibilities have been exhausted,” but added, “politicians should have a major

departure from the kicking-the-can-down-the-road approach.”

Jin offered his own diagnosis on the crisis, pointing to a lack of leadership. He

pointed to the Asian financial crisis in 1997 as an example of how countries can

work together to pull themselves out of an economic quagmire.

Recalling one particular meeting of Asian leaders during the crisis in Kuala
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A special report  on  banking in  em erging  m arkets

Dom est ic dut ies
CCB, China’s second- biggest  bank,  exem plifies the  size  of  the  task  at  hom e

IT IS something of a surprise to find that the bank boss with the best line in deadpan humour

is Guo Shuqing, chairman of China Construction Bank (CCB). When it floated in Hong Kong in

2005 Mr Guo reminded the assembled ranks of slick investment bankers and analysts that

during the Cultural Revolution he had been a cowboy. Five years on the bank has risen to be

the world’s second-largest by market value, after ICBC. Over that period its profits have more

than doubled to $16 billion, more than at any of America’s three most profitable banks,

JPMorgan, Wells Fargo and Goldman Sachs.

CCB embodies the paradox of many emerging-market banks. It is huge and has grown

phenomenally quickly, but the demands placed on it at home are also huge. Last year it

expanded its loan book by 27%. The industry as a whole grew even faster, by 32%, partly

thanks to the leading role the banks played in the government’s economic stimulus. New

loans made in China were equivalent to almost a third of GDP. Roy Ramos, an analyst at

Goldman Sachs, points out that in less than ten months China added the equivalent of India’s

banking industry twice over.

The government is now working hard to ensure that the lending spree does not cause a bad-

debt problem that infects the banks (which it had to recapitalise just under a decade ago). In

April Liu Mingkang, the top banking regulator, said he had asked the banks to submit

“comprehensive” reviews of their loan books by June. Of particular concern are the

infrastructure projects backed by local governments, which accounted for perhaps a third of
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Asian companies urged to diversify their funding

2012-01-20 09:14  FT

Asian companies have been far too reliant on capital from developed countries and particularly on US dollar funding from European banks,

according to a number of senior policymakers and executives at the Asia Financial Forum. 

As the financial crisis has taken a further turn for the worse, forcing European banks to pull back on operations outside their domestic markets,

the impact is being felt in Asia. 

The problems are particularly acute in the areas of trade finance and syndicated lending. Here continental European banks have been

particularly active and in countries, such as Australia, where foreign banks account for a large slice of total lending. 

The pullback, in turn, is leading to calls for the region to depend more on its own institutions, capital markets and currencies, rather than relying

on the west. The result is likely to accelerate the use of the renminbi in intra-Asian trade and increase the profile of Chinese banks in Asian

markets. 

Takehiko Nakao, Japan’s vice-minister of finance for global affairs, said the region and especially China and Japan should promote more

strongly the use of their currencies for Asian financial market liquidity. 

“Asia has been too dependent on liquidity of the dollar and euro,” he said, adding that India and South Korea in particular have already suffered

from the decline in liquidity in these currencies. 

For example, Jet Airways, the Indian airline, and some of the country’s steelmakers have seen their cost of capital, particularly for dollar credit,

rise dramatically since last autumn. 

“We are not saying depart from the dollar [as the res erve currency] but we should use more the reg ional currencies for trade and investment,

particularly the renminbi and perhaps the yen,” said Mr Nakao. 

Haruhiko Kuroda, president of the Asian Development Bank, said he had seen many European banks withdrawing loans and credit from Asia,

leading to local currencies weakening and markets falling. “Companies are finding their longer-term financing costs are higher,” he said. 

Douglas Flint, chairman of HSBC, added that regulatory changes were having a negative effect on banks’ ab ility to finance trade. 

“The knock-on of the European crisis is that a lot of European money is going back home to deal with the crisis there,” he said. “One big

problem of the regulatory reforms [going through at the same time] is that they seem to be penalising trade financing through higher capital

char ges.” 

Japan has resisted the internationalisation of the yen but the renminbi is being adopted by more of China’s trading partners. 

Anthony Nightingale, managing director of Hong Kong-based conglomerate Jardine Matheson, said its elevator operations were switching

orders in China from dollars to renminbi.
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