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Los flujos de inversion entre
Espafa y Japon

En este articulo se presentan los rasgos basicos de la inversion directa japonesa desde y
hacia el exterior, con un detallado anélisis de los flujos de inversion entre Japon y Espafia.
También hay referencias expresas en € articulo a las tendencias recientes de la inversion en
el exterior de las compafiias manufactureras japonesas, asi como al clima de inversion exis-

tente en Japon para las empresas extranjeras.

Palabras clave: inversiones directas, inversiones internacionales, mercados financieros,

Japon, Espana.
Clasificacion JEL: 053.

1. Introduccién

El afio 2001 fue € primero desde 1982 en €
que las cifras mundiales de inversion directa
internacional disminuyeron. La UNCTAD cifrd
dicha caida en un 51 por 100 con respecto a afio
anterior. Los factores que contribuyeron a tal
declive fueron tres: el final del crecimiento del
sector de las Tecnologias de Informacion (IT), los
atagues terroristas del 11-S'y el enfriamiento de
la economia en Estados Unidos. Dentro de esos
tres factores, hay que destacar el descenso en las
fusiones y adquisiciones transfronterizas en el
terreno de las tecnologias de la informacion, sec-
tor que contribuy6 en la segunda mitad de los
afios 90 a crecimiento de este tipo de operacio-
nes. En el afio 2001 ¢ valor total de las mismas
disminuy6 en un 46,6 por 100, del que un 55,5
por 100 fue responsabilidad del sector deT.

En ¢ afio 2002 la inversion directa internacio-
nal siquié decreciendo, principalmente en lo que
se refiere a fusiones y adquisiciones de gran
envergadura. En concreto, el descenso ha sido de
un 45,9 por 100, explicado mayoritariamente por

* Becaria de Inversiones de ICEX. Oficina Econémica y
Comercia de Espafiaen Tokio.

la crisis del sector de IT. Parece que el futuro
inmediato de estas operaciones no es haagiiefio
por dos razones. primera, la dificultad en encon-
trar fondos en los mercados financieros debido a
la crisis bursdtil y segunda, |a falta de confianza
en los métodos de valoracion de los activos y de
|as operaciones de las compafiias.

2. Rasgos basicosdelainversion directa
desde/hacia Japdn

Tradicionalmente Japdn ha sido uno de los
mayores inversores en el exterior, sin embargo, a
partir de mediados de los afios noventa los flujos
de inversion procedentes del exterior han ido
cobrando mayor relevancia, aunque todavia en €
afio 2002 su valor era tres veces menor que €l de
los flujos de inversion japonesa en € extranjero.

Los paises de destino de las inversiones japo-
nesas en €l exterior han sido mayoritariamente los
paises desarrollados (principalmente EEUU y la
Union Europea). Todavia en € afio 2000 la pre-
sencia japonesa en |os paises de Europa Central y
del Este no era significativa. Las inversiones pro-
cedentes del exterior también han tenido su ori-
gen principalmente en los paises desarrollados (a
igual que antes, EEUU y la Unidn Europea).
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CUADRO 1
INVERSION EXTERIOR JAPONESA (miles de millones de yenes)

Afio Fiscal 1995 1996 1997

Inversion Japonesa en el Exterior (1)............... 4.956,8 5.409,4

Fuente: Ministerio de Finanzas de Japon.

Las cifras de ambos flujos de inversion en
relacion ala Formacion Bruta de Capital y a Pro-
ducto Interior Bruto de Japon son bajas si las
comparamos con |as de otros paises desarrolla-
dos. Por gjemplo, en Alemania, el porcentgje de
inversion procedente del exterior en relacion con
su FBC fue del 49 por 100 en € afio 2000, mien-
tras que en Japdn no alcanzo € 1 por 100. Este
mismo porcentgje referido a la inversion hacia el
exterior, fue del 12 por 100 en el caso aleman,
mientras que en Japdn estaba cercadel 3 por 100.

Por sectores, el sector terciario ha sido el que
tradicionalmente ha desempefiado uno de los
papeles mas importantes en los flujos de inver-
Sion japonesa en el exterior, aunque a partir del
afno 1999 se produjo un repunte en el sector
manufacturero. Los sectores japoneses receptores
de inversion extranjera han sido el sector servi-
cios y el comercio y, en especial, los servicios
bancarios y financieros, telecomunicaciones y
transportes.

Las fusiones y adquisiciones con compafiias
japonesas como protagonistas comenzaron a dis-
minuir a partir de 1999, afo en el que alcanza-
ron su punto més ato. A pesar de esta disminu-
cion, firmas de la industria del acero,
telecomunicaciones, automocion y banca se vie-
ron involucradas en operaciones de fusion,
adquisicion y otros acuerdos con el objetivo de
consolidar su posicion a nivel mundial. Como
gjemplo de esto, tenemos el acuerdo que realizé
la compafiia japonesa Nippon Steel con la fran-
cesa Unisor. A esta operacion le siguieron
muchas otras. ES €l caso también de las adquisi-
ciones de NTT DoCoMo relacionadas con la
telefonia movil o la recuperacion de la presencia
de los fabricantes de automéviles japoneses en
el mercado europeo.

Durante la década de |os noventa el nimero de
compafiias japonesas a las que se les podia deno-
minar transnacionales se incrementd en un 60 por

6.622,9
Inversion Extranjera en Japon (2)..............e..... 369,7 770,7 678,2
Ratio (1)/(2) 134 7,0 9,76

1998 1999 2000 2001 152001 152002

5.216,90 7.439 5.369 3.954,8 1.674  2.080,80
134040  2.399,3 31251 2.177,9 15358 634,20
3,89 31 171 181 1,09 3,28

100, aunque en términos de nimero de empleados
y activos, € incremento ha sido menor e incluso
los beneficios disminuyeron.

El nmero de filiales de empresas extranjeras
en Japon se mantuvo précticamente estable du-
rante la década de los 90, produciéndose, no obs-
tante, un incremento de su tamafio en cuanto a
numero de empleados (que précticamente se
duplico), ventas'y exportaciones.

3. Lainversion japonesa en el exterior:
datos recientes

3.1. Distribucion geogréfica

En el afio 2000 el pais que recibio mayor
inversion japonesa fue Reino Unido, con un 39,4
por 100 del total de lainversion exterior, seguido
por EEUU con un 25 por 100. En cuanto a los
paises asiticos, Chinarecibio un 2 por 100y Tai-
landia, un 1,9 por 100.

Sin embargo, en 2001, aunque la inversion en
EEUU disminuyd su participacion, hasta un 20,2
por 100, se sitta en el primer lugar, debido a que
Reino Unido baja hasta el tercer puesto con un
12,5 por 100, por detrés de Holanda que en 2001
ocupa el segundo puesto (con un 14,3 por 100 de
lainversion total). China ha duplicado su partici-
pacion con respecto a afio anterior y pasa a tener
un 4,6 por 100 algandose asi de Tailandia que ha
aumentado hasta un 2,8 por 100.

Durante el primer semestre de 2002 sigue ocu-
pando el primer lugar EEUU aunque su cuota ha
disminuido en comparacion con el primer semes-
tre del afio 2001 (pasa del 22,9 por 100 a 18,3
por 100). Le sigue Holanda con un 9,1 por 100
aunque esta cifra también ha disminuido conside-
rablemente en comparacion con € mismo semes-
tre del afio anterior (25,8 por 100). Précticamente
a mismo nivel se encuentra Reino Unido, con un
9 por 100.
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CUADRO 2
INVERSION JAPONESA EN EL EXTERIOR POR REGIONES Y PAISES (miles de millones de yenes)

Afio fiscal 2000

Pais /Region Valor % Valor
1.334,1 25,0 797,0
14,9 03 11,1
1.356,2 253 808,1
3024 56 625,2
1437 2,7 121,5
60,3 11 28,1
72,0 13 1835
578,3 10,8 958,3
109,9 2,0 180,2
89,9 17 68,0
46,8 0,9 122,3
102,9 19 110,2
56,3 1,0 39,9
103,4 19 37,0
50,6 0,9 94,6
95,6 18 122,2
655,5 12,2 773,0
2,1 0,0 25
36,0 0,7 38,6
304,7 5,7 563,9
2.1155 39,4 4955
2412 45 203,3
2.697,4 50,2 1.322,8
59 01 24,1
73,7 14 66,0
5.369,0 100,0 3.954,8

Fuente: Ministerio de Finanzas de Japon.

3.2. Distribucion sectorial

En el afio 2000, el 75,4 por 100 de lainversion
japonesa en el exterior se produjo en el sector no
manufacturero. Sin embargo en el afio siguiente
este sector baj6 su participacion a 55 por 100. La
partida que tenia méas peso era la de transporte
con un 45 por 100, que en 2001 disminuy6 signi-
ficativamente, pasando solamente a representar
un 4,2 por 100. La segunda posicién en el afio
2000 la ocupaba €l sector de bancay seguros con
un 17,3 por 100, que pasa a ocupar el primer
puesto en & afio 2001, con un 34 por 100. En ter-
cer lugar, estael comercio con un 6,9 por 100 que
creciendo se coloca en el afio 2001 en el segundo
lugar con un 8,2 por 100.

En el sector manufacturero ha sucedido lo
contrario, se ha producido un incremento de su
participacion en € tota de la inversion, pasando
de un 24 por 100 en € afio 2000 a un 44,1 por
100 en € afio 2001. En primer lugar, se SitGia la
partida de equipos de transporte, que pasa de un
6,5 por 100 en €l afio 2000 a un 13,7 por 100 en

2001

200118 2002 18

% Valor % Valor %
20,2 383,7 22,9 380,4 18,3
0,3 10,1 0,6 2,4 0,1
20,4 3939 235 382,7 18,4
15,8 93,1 5,6 192,9 9,3
31 70,9 42 51,9 25
0,7 2,0 01 8,7 0,4
46 108,4 6,5 354 1,7
24,2 2743 16,4 288,7 13,9
4,6 91,9 55 113,2 54
17 43,4 2,6 39,2 19
31 51,1 31 355 17
2,8 62,6 37 34,8 17
1,0 17,8 11 17,9 0,9
0,9 113 0,7 15,2 0,7
2,4 114 0,7 13,0 0,6
31 48,1 2,9 48,3 2,3
19,5 337,5 20,2 317,1 15,2
0,1 0,1 0,0 1,7 0,1
1,0 15,7 0,9 2894 139
14,3 432,0 258 189,6 9,1
12,5 102,7 6,1 187,0 9,0
51 54,0 3.2 183,1 8,8
334 606,9 36,3 953,3 45,8
0,6 15,0 0,9 50 0,2
17 46,4 2,8 132,2 6,4
100,0 1.674,0 100,0 2.080,8 100,0

2001. Le sigue la maquinaria eléctrica, que pasa
de un 6,3 por 100 aun 11,6 por 100 y después el
sector quimico, de un 3,9 por 100 a un 4,7 por
100.

En el primer semestre de 2002, |a participa-
cion del sector manufacturero fue de un 40,7 por
100, menor que el dato del mismo periodo del
afio anterior (54 por 100). En este sector la mayo-
ria de las partidas se mantienen al mismo nivel
con respecto a afio anterior, excepto la maquina-
ria eléctrica que sufre un descenso desde un 12,7
por 100 aun 5,4 por 100.

La proporcion alcanzada por el sector no
manufacturero, el primer semestre de 2002, es
de 57,8 por 100, algo superior que el afio ante-
rior. El sector de transporte sigue decreciendo
(del 6,5 por 100 a 3,8 por 100). También decre-
ce la partida de comercio (de un 8,8 por 100 a
un 6 por 100). Sin embargo, la partida de banca
y seguros va cobrando mayor participacion
pasando de un 19,5 por 100, en el primer semes-
tre de 2001, a un 34,6 por 100 en el primer se-
mestre del afio 2002.
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CUADRO 3
INVERSION JAPONESA EXTERIOR POR SECTORES (miles de millones de yenes)

Afio fiscal 2000
Sector Valor % Valor
284 05 102,0
24,6 05 254
Madera y pasta de papel 16,3 0,3 91,6
[V 1o 2117 39 187,0
Metal........ 78,1 15 79,5
Maquinaria......... 155,9 29 153,0
Maguinaria eléctrica...... 336,8 6,3 458,0
Equipos de Transporte .. 346,8 6,5 542,0
(0101 92,5 1,7 106,0
Total sector manufacturero, 1291,1 24,0 1.745,0
Agricultura y Silvicultura........... 3,0 0,1 4,2
PESCA ..o 14,6 0,3 34
Mineria..... 70,8 1,3 60,0
Construccion 10,0 0,2 8,1
Comercio............ 370,0 6,9 323,0
Banca y seguros.. 929,0 17,3 1.345,0
SeIVICIOS.....cvvvee. 1945 3,6 194,0
Transporte...... 2.418,0 45,0 168,0
Inmobiliaria.... 40,3 0,8 65,7
(0101 0,2 0,0 33
Total sector no
manufacturero ...............c...... 4,050,0 75,4 2.174,0
SUCUISAIES. ... 21,7 0,5 355
TOTAL oot 5.369,0 100,0 3.955,0

Fuente: Ministerio de Finanzas de Japon.

3.3. Tendenciadelainversion exterior delas
compariias japonesas manufactureras.

A pesar de que lacifrade inversion exterior de
las empresas japonesas ha venido decreciendo, la
inversion de las empresas manufactureras no
parece seguir ese camino. Asi |o demuestra el
estudio realizado por JBIC (véase hibliografia)
para € afio fiscal 2002, basado en una encuesta
redizada a 812 empresas japonesas manufacture-
ras con presenciaen el exterior.

Entre las principales prioridades de estas
compafiias, destaca en primer lugar (con una res-
puesta del 54,6 por 100) el «reforzamiento y
expansion de la produccion en el exterior, segui-
do del «fortalecimiento y expansion de la base de
clientes a través de los propios esfuerzos de la
compafiia», con un 37,8 por 100. Estos datos ape-
nas difieren de los obtenidos en el estudio del afio
anterior. Sin embargo, en € afio 2002 la respuesta
«revision del sistema de produccion desde el
punto de vista del coste» ha cobrado mayor rele-
vancia. La creciente necesidad de reforzar la
competitividad en precio, en un momento de
declive mundial en la demanda, esta forzando a
estas compafiias a revisar de forma urgente su
estructura de produccion y a recolocar las bases

2001

2001 1S 2002 1S
% Valor % Valor %
2,6 9,9 0,6 133 0,6
0,6 9,7 0,6 14,5 0,7
23 87,5 52 44 0,2
47 81,7 49 83,6 4,0
2,0 42,1 2,5 33,6 1,6
319 76,8 4,6 64,4 31
11,6 212,0 12,7 112,0 54
13,7 350,0 20,9 425,0 20,4
2,7 33,9 2,0 96,4 4,6
441 904,0 54,0 847,0 40,7
0,1 1.2 01 0,3 0,0
0,1 0,1 0,0 43 0,2
15 42,5 2,5 32,0 15
0,2 19 01 37 0,2
8,2 148,0 8,8 126,0 6,0
34,0 327,0 19,5 720,0 34,6
49 80,9 438 80,3 39
42 109,0 6,5 79,3 38
17 27,3 1,6 154,0 74
0,1 — — 31 01
55,0 738,0 44,1 1.202,0 57,8
0,9 32,8 2,0 31,2 15
100,0 1.674,0 100,0 2.081,0 100,0

de produccion de algunos de sus productos en €
extranjero.

A medio plazo, las compafiias encuestadas
también han mostrado un creciente interés por
incrementar sus operaciones en el exterior. El
79,6 por 100 respondi6 que reforzariay expan-
diria estas operaciones, el 20 por 100 las man-
tendria al nivel actual y sélo un 0,4 por 100
tenian intencion de reducirlas. El ratio de pro-
duccidn en el exterior (produccion en el exte-
rior/ produccion total) ha ido en aumento. En
el afio fiscal 2001 fue del 23 por 100, en 2002
se estima que sea un 24,3 por 100 y la proyec-
cion para 2005 es del 31,7 por 100. La evolu-
cion de este ratio por industrias se muestra en
el Cuadro 4.

En cuanto a cdmo puede afectar |a produccion
en e exterior ala produccion doméstica a medio
plazo, € 41,6 por 100 de los encuestados afirmo
que ésta no se verd afectada mientras que las
inversiones en €l exterior tengan como objetivo
mantener y expandir la participacion en los mer-
cados exteriores. EI 39,9 por 100 respondi6 que
una vez que las lineas de productos que se fabri-
casen domeésticamente se transfirieran a exterior,
la produccion doméstica se podria centrar en
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Afio fiscal 2001 2002 2005
Industria Valor actual Estimacion Proyeccion

45,70
34,60
25,20
26,90

38,00
25,30
19,50
16,70

40,60
27,60
20,40
20,00

Equipos eléctricos y electronica..
Automviles
Quimica
Maquinaria general ....

Fuente: JBIC.

otras areas con un mayor valor afiadido, o podrian
tradladarse a nuevas areas, en un intento por ganar
mayor competitividad. EI 22,5 por 100 contesto
que la produccién doméstica se veria reemplaza-
da por laproduccion en el exterior.

Por regiones, € 70,1 por 100 de las empresas
encuestadas, tenian intencion de reforzar y expan-
dir sus operaciones en China, seguida por Nortea-
mérica, con un 50,3 por 100. En otras regiones, el
mantenimiento del nivel actua de operacionesfue
la respuesta més comun.

Para las compafiias japonesas, €l mercado
chino ofrece un gran atractivo por e gran poten-
cial de mercado y por los bajos costes de mano de
obra existentes. Sin embargo, debido a la ambi-
guedad del sistemafiscal y legdl y alaexistencia
de un gran nmero de competidores en la zona,
agunas de estas empresas, de momento, manten-
drén su actual nivel de operaciones.

Uno de los datos més relevantes recogidos en
este estudio ha sido el gran deseo por parte de los
encuestados de «reforzar y expandir sus operacio-
nes» en |os paises europeos, especialmente en
Europa Central y del Este, por un lado para aten-
der a muchos de sus clientes que han trasiadado
sus operaciones ali, y por otro para encontrar
nuevos clientes en la region.

Este informe también recoge una disminucion
en la satisfaccion de las compafiias en sus cifras
de ventas y de rentabilidad en la mayoria de las
regiones, con excepcion de |os paises que forman
el grupo de ASEAN4 (1). Las causas de este
declive son dos: ladificultad de conseguir clientes
debido alaintensa competencia en algunos paises
como, por giemplo, Chinay el actual declive dela
economiamundial.

En e medio plazo las empresas encuestadas
encontraron como paises méas prometedores, por
este orden, a China, Estados Unidos, Tailandia e

Indonesia. En el caso de China, las razones
expuestas fueron por este orden: futuro creci-
miento del mercado, mano de obra barata, bgjo
coste de los componentes y materias primas. En
el caso de Tailandialas razones son précticamente
las mismas. De Estados Unidos se valora el tama-
fio presente y futuro del mercado.

4. Lainversion japonesa en Espaiia

4.1. ¢Por quéinvierten las compafiias japonesas
en Espafia?

Espafa transmite a |os inversores extranjeros
la imagen de una economia abierta, en la que
desempefian un papel importante un gran nimero
de empresas multinacionales. En el caso de las
compafiias japonesas, la calidad de viday € nivel
de precios ha sido uno de los aspectos mas valo-
rados del pais.

Laintegracion de Espafia en la Unidn Econo-
mica'y Monetaria favorece la entrada de inverso-
res extranjeros, ya que por una parte se asegura el
seguimiento de politicas macroeconémicas mas
disciplinadas, y por otra se hace mas facil e acce-
s0 al resto de los mercados europeos.

Una de las ventajas que Espafia ha ofrecido a
la inversion extranjera radica en la competitivi-
dad de su fuerza de trabajo. En concreto para
los inversores japoneses, en Espafia los costes
laborales no son muy elevados, el personal es
joven, altamente cualificado y tiene un alto ren-
dimiento en el trabajo. No obstante, debemos
considerar el hecho de que las compafiias son
cada vez mas conscientes de que los costes
laborales son mucho menores en los paises del
Este y que éstos pronto entrarén a formar parte
delaUnion Europea.

Un sector clave de nuestra economia es la
industria del automovil, cuya produccion esta
dominada por grupos internacionales, que han
encontrado ventgjas en la localizacion de sus
fabricas en Espafia. Los menores costes laborales
que ofrecen los paises del Este, su futura integra-
cion en laUE, sumayor cercaniaalos principales
mercados europeos y los incentivos fiscales que

(1) ASEAN4: Filipinas, Indonesia, Malasiay Tailandia
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CUADRO 5
INVERSION JAPONESA EN EUROPA (miles de millones de yenes)

Afio Fiscal 1999

Pais Valor % Valor
Francia.......cccoveevvieenrererennnnns 125,7 4,37 36,0
Holanda......... 1.156,0 40,15 305,0
Reino Unido... 1307,0 45,41 2.1155
Bélgica...... 14,1 0,49 27,5
Irlanda...... 51,3 1,78 54
Alemania....... 72,4 2,52 85%)
Luxemburgo .. 42 0,15 15,7
Rep. Checa.... 0,3 0,01 5,7
Italia ......... 5,2 0,18 6,4
Suiza......... 235 0,82 4,1
Hungria..... 7,0 0,24 25,9
Turquia..... 13 0,05 14,3
Rusia......... 07 0,02 0,2
Portugal. 53,0 1,84 —
Espafia...... 57,8 2,01 3,6
Suecia....... 0,3 0,01 92,3
Finlandia... 3,2 0,11 -
Polonia..... 10,5 0,36 29
Austria...... 4,0 0,14 -
Chipre....... — — 0,5
otros......... 28,8 1,00 14
[T o1 RN 2.878,2 100,00 2697,4

Fuente: Ministerio de Finanzas de Japon.

estos paises ofrecen a la inversion extranjera,
podrian dar lugar a un desvio de las inversiones
hacia éstos. De momento |a productividad de las
fébricas en Espafia, asegurara la produccion en
los proximos afios, sin embargo €l problema se
presentard en e momento de renovar 10s modelos
que estan siendo actual mente fabricados.

El quimico es otro de los sectores que resul-
tan atractivos para la inversion japonesa en
Espafia. Es el segundo sector exportador espafiol
y absorbe aproximadamente un 20 por 100 de
los gastos y recursos humanos destinados a [+D
en Espafia. Las diferentes aplicaciones de los
productos quimicos, como es el caso de la cada
vez mayor sustitucion de los materiales tradicio-
nalmente usados en |0s sectores de construccion,
automocion, telecomunicaciones, ordenadores e
informética y aeronautica, dan a este sector una
significativa perspectiva de crecimiento. Uno de
los Ultimos movimientos en este sector ha sido
el de las empresas japonesas Ube Industries y
Kao Corp.

4.2. Caracteristicas dela inversion japonesa en
Espaia

SegUn los datos que arroja el Ministerio de
Finanzas japoneés, lainversion directa japonesa en

2000

2001 2002 (1 sem.)

% Valor % Valor %
1,25 38,6 2,92 2894 30,36
10,60 563,9 42,60 190,0 19,89
73,50 4955 37,50 187,0 19,62
0,96 64,5 4,88 102,4 10,74
0,19 15,4 1,16 101,2 10,62
1,23 52,3 3,95 25,2 2,64
0,55 20,0 151 21,3 2,23
0,20 10,5 0,79 10,6 111
0,22 2,8 0,21 9,4 0,99
0,14 83 0,63 75 0,79
0,90 47 0,36 3,1 0,33
0,50 14,3 1,08 1,6 0,17
0,01 0,4 0,03 14 0,15
— — — 1,2 0,13
0,13 513 0,40 1,0 0,10
3,21 0,2 0,02 08 0,08
- 17,5 1,32 0,5 0,05
0,10 17 0,13 0,2 0,02
= 315; 0,26 0,1 0,01

0,02 0,8 0,06 = =

0,05 2,4 0,18 — —
100,00 1322,8 100,00 953,3 100,00

Espafia tiene un peso poco significativo, tanto en
valores absolutos como con respecto a total de la
inversion extranjera recibida. Cabe matizar esta
conclusion con la conocida tendencia de las
empresas japonesas a invertir en Espaia a través
de una filial europea (especialmente, desde
Holanda y Reino Unido). Conociendo las inver-
siones realizadas en Espaia en |os ultimos afios
puede asegurarse que una mayoria significativa se
canalizan através de dichas filiales europesas.

Durante los dltimos afios la importancia de la
inversion japonesa en Espafia ha venido siendo
menor, quizas debido a la tendencia de menor
crecimiento de lainversion japonesaen el exterior
y también por el mayor atractivo que ofrece Asia
como objetivo de inversion directa para las com-
pafiias japonesas. Si observamos 10s datos que
aporta el Cuadro 5 del Ministerio de Finanzas de
Japon, lainversion japonesa directa en Espafia ha
pasado de representar un 2 por 100 de la inver-
sion total en Europa en el afo 1999 a un 0,1 por
100 en e afio 2000, incrementando su participa:
cién en 2001, aunque solo hasta un 0,4 por 100.
La situacion ha vuelto a empeorar en la primera
parte del afio fiscal 2002.

Por sectores (Cuadro 6), la inversion japonesa
se centra précticamente en el sector manufacture-
ro y dentro de éste en aquellos sectores con un
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CUADRO 6
INVERSION JAPONESA EN ESPANA POR SECTORES

(miles de millones de yenes)

Ao fiscal 1998 1999 2000 2001
AlIMentacion...........cooeerreennns — 01 — —
TEXHIES ..o — — — —
Madera y Pasta de papel . P — — —
QUIMICO .o .19 3,7 0,2 —
Metales...... 12,2 13,3 — 0,7
Maquinaria. — — — —
Eléctrico..... 01 — — 2,3
Transporte.. — 0,6 31 0,4
(0] 101N — — — —
Total manufacturas....... 14,2 17,8 33 34
Agricultura y silvicultura . — — — —
PesqUEria .......c.oewvrnr — — — —
Minerfa ...... — — — —
Construccion... . = — — —
COMercio ............. o] 0,3 40,0 0,1 1,4
Financiero y seguros... 0,6 = = =
Servicios........... 0,6 — 0,3 0,1
Transporte....... — = — —
Propiedad Inmobiliaria. — — — 0,4
(610 — — — —
Total no manufacturas............. 1,4 40,0 04 1,9
TOTAL oo 15,6 57,8 3,6 53

Fuente: Ministerio de Finanzas de Japon.

contenido tecnol 6gico medio-alto, donde las com-
pafiias japonesas normalmente tienen ventaja
competitiva. Los sectores que reciben mayor
inversion japonesa son, por € siguiente orden, el
quimico, el eéctrico y eectronico, y € de equi-
pos de transporte.

Un dato interesante, que puede verse en el
Cuadro 7, es el nimero de centros de disefio e
[+D establecidos por las filiales de empresas
japonesas en Espaiia.

La mayoria de las empresas de menor tamafio
tienen presencia en el sector quimico y de cons-
truccion de maguinaria, mientras que las media-
nas estan establecidas en el sector eléctrico, elec-
trénico y material de transporte.

Muchas de las empresas japonesas se estable-
cieron en Espana durante la segunda mitad de los
afos ochenta, principamente por €l incremento
en general de la inversion japonesa en esas
fechas. Ademés, |a entrada de Espafia en la CEE
en ese momento, reforzo el atractivo de nuestro
pais, por las perspectivas de crecimiento de la
demanda interior y el facil acceso a otros merca:
dos comunitarios a traves de nuestro pais.

Igual que ocurre en € resto de Europa, la par-
ticipacion del capital japonés en Espaiia es domi-
nante. Un 60 por 100 de las subsidiarias son 100
por 100 propiedad japonesay un 23 por 100 pro-

CUADRO 7
NUMERO DE FILIALES Y DE CENTROS DE I+D Y DISENO

i +
Sectores N° de Centros I+D y

filiales de disefio

Quimica y productos derivados del petrdleo ........... 18 6
Transporte y sus COMpPONENtes .................... 16 5}
Componentes eléctricos y electronicos.... 4 1
Maquinaria eléctrica ............cccrvverienee 6 5
Maquinaria general... 6 4
Alimentacion....... 2 1
Textil oo 2

Papel y pulpa de papel........ 1 1
Cerémica, piedra y otros..... 2

ACEIO oo 1 1
Metales no ferrosos .. 1 1
Productos del metal.. 2

(] 1o - 7 3
TOtAl oo 68 28

Fuente: JETRO (datos de diciembre de 2001).

piedad mayoritaria. La inversion se realiza bési-
camente de dos formas: a través de una inversion
green-field o adquiriendo participaciones de
empresas para posteriormente ir ampliando su
participacion. No obstante, en algunos casos
optan por adquirir de forma directa una empresa
del sector de interés.

Las empresas japonesas instaladas en sectores
Cuya ventgja competitiva es de carécter tecnol 6gi-
co, como €l eléctrico o electronico, se decantan
por las subsidiarias, mientras que sectores como
el sector quimico o de material de transporte pre-
fieren la creacion de una «joint-venture», para
obtener del socio local una mayor facilidad en las
précticas de distribucion, abastecimiento y de
gestion de las instalaciones.

La mayor parte de las empresas tuvieron sus
primeros contactos con Espafia a través de expor-
taciones, de acuerdos de tecnologia o licencias de
produccion.

Entre los movimientos més recientes de las
compafiias japonesas en Espafia, ademéas de losya
mencionados anteriormente, podemos sefiaar 10s
siguientes.

— En ¢ sector de la automocion y sus com
ponentes: Nissan comenzd a producir un nuevo
modelo de automdvil desarrollado por Renault y
GM en su planta de Barcelona. Toyota adquirio €
resto del capital de su subsidiaria de ventas en
Madrid, en el que tenia participacion minoritaria,
con el objetivo de fortalecer sus operaciones de
marketing en Espafia. Mazda inici6 la produccion
de su modelo Mazda 2 en la planta de Ford en

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N° 2770
DEL 2 AL 15 DE JUNIO DE 2003

ol

MONOGRAFICO

83



MONOGRAFICO

84

- #lCEe

Valencia y Hirotec, fabricante de componentes
del automdvil cred una compafiia 100 por 100 de
su propiedad, en el parque de proveedores de
Ford de la misma ciudad. Bridgestone, el mayor
fabricante de llantas de Japon, pretende aumentar
la produccion en su planta de Bilbao para finadles
del afio 2005.

— En el sector quimico: Otsuka Chemical,
con planta en Barcelona, decidid cerrar su oficina
en Londres y designar a su filial en Barcelona
como sede de representacion en Europa.

— Dentro del sector de electronica y electro-
domeésticos. Sharp ha iniciado en Barcelona la
produccion de televisores con pantalla de cristal
liquido. Matsushita Electric Industrial Co., uno
de los mayores fabricantes de electrodomésticos
del mundo, se ha aliado con la empresa espafiola
de disefio, Fuore Design International y ha esta-
blecido su centro de disefio en Barcelona.

— Ené sector delaindustria pesada: Mitsu-
hishi Heavy Industries anuncié recientemente su
proyecto de formar una joint-venture con el fabri-
cante espafiol Duro Felguera para la fabricacion
de méguinas tuneladoras.

5. Lainversion espafiola en Japon

5.1. Climadeinversion en Japon paralas
empresas extranjeras

Dentro de las medidas de revitaizacion de la
economia tomadas por el gobierno japonés, se
encuentra el fomento de lainversion extranjeraen
el pais. En estos momentos, éste es uno de los
objetivos primordiales de JETRO, a través de la
redizacion de una serie de actividades de apoyo,
organizando seminarios en todo € mundo através
de su red de oficinas en e exterior, con progra-
mas de estudio para grupos de empresas, servi-
cios de informacion o ayudando a los gobiernos
locales japoneses en sus actividades de promo-
cion de lainversion.

Los Business Support Centers de JETRO pro-
veen a las nuevas compafiias extranjeras estable-
cidas, de unaformagratuita, de oficinas totalmen-
te equipadas y de servicios de consultoria, por un
periodo que oscila entre dos semanas y cuatro
Meses.

Varios cambios que se han producido en Japon
durante los Ultimos afios han creado nuevas opor-
tunidades paralainversion extranjera en este pais.
El sector no manufacturero ha atraido de una
forma significativa a esta inversion en los afios
més recientes. La globalizacion y los procesos de
desregulacion en el sector de telecomunicaciones,
distribucién, financiero y de seguros y las refor-
mas legales y fiscales acontecidas, han sido los
responsables de este aumento.

No sblo se han disefiado medidas que han
favorecido a sectores especificos, sino que la
reforma del Cadigo de Comercio, en €l afio 1999,
ha hecho posible la adquisicion de compaiiias a
través del intercambio de acciones, lo que ha
dado lugar a un gran incremento en el ndmero de
adquisiciones y fusiones en Japon.

Los tres sectores en l0s que se espera un
mayor crecimiento en Japon para el afio 2010,
son el sector de cuidados médicos y asistencia
social, sector de telecomunicaciones y sector de
distribucion y logistica.

El envelecimiento de la poblacion, junto con
los distintos cambios en las regulaciones que se
han producido en el sector de cuidados médicosy
asistencia social, hardn que este sector se convier-
ta en uno de los més prometedores para la inver-
Sion extranjera. Estos cambios en las regulaciones
se han basado en la simplificacion de los procesos
de aprobacion de nuevos productos y nuevos
canales de distribucion y en la promocion de los
servicios médicos a domicilio. En cuanto a sumi-
nistro de equipos en este sector, tradicionalmente
el mayor proveedor ha sido Estados Unidos, sin
embargo se espera que las compafiias europeas
vayan ganando mercado.

El sector de las telecomunicaciones, bastante
restringido en Japon para las compafiias extranje-
ras, ha estado dominado por las empresas domés-
ticas NTT y KDD. Fue a partir del afio 1998,
cuando se permitié a las compafiias extranjeras
establecer sus propios circuitos de telecomunica-
ciones, servicios o poder contratar éstos de otras
compafiias, dando lugar a la entrada de un gran
numero de compafiias extranjeras, como AT&T
Corp., IBM WTC, Deutsche Telecom AG, Asia
Telecom. Group Ltd., entre otros, con un incre-
mento en la competencia y una disminucion de
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las tarifas, acercandose a los niveles de precios
internacionales. Uno de los mercados que ha pre-
sentado un mayor crecimiento ha sido el de la
telefonia movil, con innovaciones como el servi-
cio i-mode, que permite a los usuarios disponer
de servicios de e-mail y de acceso a Internet.

El sector de distribucion y logistica, considera-
do desde siempre el menos eficiente de la econo-
mia japonesa, ha sufrido un significativo cambio
como resultado de la entrada de los mayores dis-
tribuidores extranjeros. Este incremento fue con-
secuencia de las medidas liberalizadoras sobre el
tamafio de los grandes almacenes y de las nuevas
regulaciones sobre |a racionalizacion de los cana
les de distribucion aprobadas durante la década
pasada. La presion de la competencia extranjera
estd siendo el mayor factor en la transformacion
de este sector en Japon.

De acuerdo con un estudio Ilevado a cabo por
METI (Ministry of Economy, Trade and Indus-
try), en 1999, basado en la experiencia de 61
empresas extranjeras establecidas en Japon, e 77
por 100 dijo haber acanzado |a rentabilidad en
los tres afios siguientes a su establecimiento; més
de las dos terceras partes dijeron ser capaces de
fijar precios més altos en Japon que en su merca-
do doméstico; y muchas de ellas afirmaron que su
experiencia en € mercado japonés |es ha ayudado
aalcanzar €l éxito en otros mercados extranjeros.

5.2. El caso espaiol

Desde mediados de la década de |os ochenta, y
coincidiendo con la integracion europea del pais,
la inversion espafiola en € exterior experimentd
un progresivo aumento. A partir del afio 1997 la
inversion directa emitida supera alarecibida.

La inversion espafiola en Asia ha sido muy
reducida, sobre todo por motivos de distancia-
miento cultura y geogréfico. La crisis del 97
sufridaen e continente asiatico, asi como la japo-
nesa, han contraido también la inversion en este
continente. Dentro de Asia, China ha sido el
mayor receptor de inversion espafiola, especial-
mente a partir del afio 1995.

Espafia de momento no ha aprovechado € pro-
ceso de desregulacion japonés para establecerse
en Japon, situacion que si han aprovechado otros

paises, como hemos podido comprobar en el
apartado anterior. La inversion de Espafia en
Japdn no es significativa y apenas se recogen
datos estadisticos sobre ésta. La posible explica
cion de este bgjo nivel puede radicar en la parti-
cularidad del pais'y su complejidad administrati-
va, la preferencia histérica de las empresas
espafiolas por invertir en mercados mas proximos
0 similares, como €l europeo o € latinoamerica-
no, el desconocimiento del mercado japonés, la
impresion de ser un mercado de dificil penetra-
cién o los dtos costes nominales que supone la
inversion.

Tampoco hay que olvidar 10 ya resefiado para
la inversion japonesa en Espaia las estadisticas
oficiales no reflejan la realidad de la inversion
espafiola en Japon, ya que ésta se canaliza fre-
cuentemente a través de «holdings» en otros pai-
ses (por gjemplo, Holanda). Asimismo, las esta-
disticas no recogen algunas operaciones que se
han desarrollado en los Ultimos afios al estar
financiadas con crédito interno japones.

Los principales sectores en los que las empre-
sas espafiolas han invertido en Japdn, han sido la
moda, banca, componentes de automocion y tele-
COMunNicaciones.

En el sector de la moda, |as empresas espafio-
las poco a poco se van abriendo camino en el
mercado japonés como, por gjemplo, Zara, Adol-
fo Dominguez, Yanko, Mango o Loewe. El consu-
midor japonés siempre ha tenido preferencia por
la moda extranjera y en especial por las marcas
europeas y estadounidenses. Hasta hace unos
anos, debido al elevado precio del terreno, la
inversion extranjera en este sector se veia frenada
y €l acceso a mercado era redizado a través de
socios japoneses o de tradings. Tras € estallido
de la burbuja econdmica, se produjo una conside-
rable disminucion en los precios de los solares,
por lo que las marcas extranjeras comenzaron a
establecerse en € pais, eliminando intermediarios
y consiguiendo una mayor experiencia y conoci-
miento del mercado japonés.

El sector bancario espafiol tiene presencia a
través de las oficinas de representacion del
BBVA y de SCH. Gracias a la expansion y lide-
razgo de la banca espafiola en América Latina,
estas oficinas apoyan las operaciones de exporta-
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cién e importacion y los proyectos de financia-
cion e inversion entre Japon, Espafia y América
Latina

El acceso de las empresas extranjeras al sec-
tor industrial japonés ha sido bastante complica-
do. No obstante, la globalizacion ha obligado a
los fabricantes japoneses a buscar proveedores
més competitivos. En Japon, tiene presencia el
Grupo Antolin, fabricante de componentes de
automocion.

En el sector de las telecomunicaciones, ante la
liberalizacion del sector, como se ha visto ante-
riormente, se produjo un incremento de capitales
extranjeros. En el caso espafiol tenemos el gem-
plo de Atento, del grupo Telefonica, que accedio
a mercado japonés a través de una participacion
mayoritaria en una «joint-venture» con la empre-
sa japonesa Pasona.

En otros sectores también se han establecido
empresas espafiolas, como Freixenet o Lladro.

Durante la vigencia del Plan Japon 2004 (2),
existira la colaboracion entre ICEX y JETRO
para |a realizacion de actividades promocionales
en sectores considerados de interés, entre los
que hay que destacar el de componentes de auto-
mocion, energias renovables, IT y software y
habitat.

5.3. El sociolocal

El contar con un socio local puede ser un fac-
tor de gran importancia a la hora de establecerse
de una forma eficiente en € extranjero, especial-
mente en paises singulares como Japdn. No pode-
mos olvidar que una de las causas de que &l nivel
de inversion espafiola no sea significativo se debe
a desconocimiento de este mercado. En este caso
puede ser de gran ayuda la existencia de un socio
japonés, con experiencia en el sector y que ade-
més conozca las practicas mas usuales en la reali-
zacion de negocios.

En ciertas ocasiones €l socio local puede ofre-
cer sus propios canales de distribucion e incluso

(2) El Plan Japdn 2004 es una iniciativa de la Secretaria de
Estado de Comercio y Turismo dentro de la politica de promocidn
espafiola, respaldada por la Administracion japonesa (METI y
JETRO).

puede organizar |os servicios post-venta en el
pais. Como es natural, debe de inspirar confianza,
poseer una buena reputacion en cuanto a imagen
de empresa, ademés de poseer una sustancial base
declientes.

Su mejor conocimiento de los tramites admi-
nistrativos necesarios a la hora de establecerse,
asi como de los costes de implantacion, son tam-
hién cuestiones a vaorar de una forma positiva.

En el caso de que la empresa esté interesada
en trabajar en un nicho de mercado prometedor,
Ccuyo tamafio sea pequefio y por el que compitaun
gran niumero de empresas, € SoCio japonés seria
la mejor opcidn, ya que este puede aportar infor-
macion y contactos de gran ayuda a la empresa
espafiola.

Si este s0Cio €S una empresa con experiencia
en mercados de otros paises asidticos, su ayuda
puede resultar de gran valor en € caso de que la
compafiia espafiola quiera expandir sus operacio-
nes a estos mercados.

6. Conclusiones

— Siguiendo la tendencia mundial, la inver-
sion japonesa en € exterior se ha visto disminui-
da en los dltimos afios. El aumento de inversion
exterior en el sector manufacturero pone de mani-
fiesto €l creciente interés de las empresas japone-
sas de este sector por expandir Sus operaciones en
el exterior.

— Cada vez son mayores los flujos de inver-
sion extranjeros hacia Japon. Los sectores mas
prometedores para la inversion extranjera en este
pais son los de asistencia médicay socid, teleco-
municaciones, distribucion y logistica.

— Lainversion japonesa en Espafia ha sufri-
do en afios recientes una disminucion, debido ala
menor tendencia inversora mundial de Japony a
la existencia de otros paises més atractivos para
ésta. Esta inversion se concentra principalmente
en la industria quimica, €electronicay eléctricay
equipos de transporte. La inversion espafiola no
esmuy significativa en Japon. Las empresas espa-
fiolas se han establecido en os sectores de moda,
banca, componentes de automocion, aimentacion
y hébitat.
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