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Como constitulr

una sociedad en China
La WFOE

En la ultima década se aprecia un aumento sustancial de las empresas que
eligen esta féormula societaria para invertir en el pais asiatico. Conocer los
procedimientos para su constitucion, asi como las ventajas que reporta, nos
puede ayudar frente a esta decision
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n agosto de 2008, millones de ojos de

todo el mundo se posaron en China.

Hoy, aunque hace meses que los Jue-

gos Olimpicos han terminado, muchos

empresarios siguen mirando hacia el
pais asiatico. En estos tiempos de crisis finan-
ciera y econdmica pudiera haber quien perciba
a China y su mano de obra barata como una
amenaza. Sin embargo, un numero creciente
de empresas espafiolas ven a este pais tam-
bién como una oportunidad para salir de la
crisis —por medio de la venta de sus productos
a los millones de consumidores en un mercado
que sigue en expansion—.

Cuando las empresas hacen negocios con
China no tardan en darse cuenta de la importan-
cia de tener algun tipo de presencia en el pais. A
menudo resulta demasiado complicado manejar
importaciones de gran envergadura por medio
de agentes. Por eso, en este articulo nos centra-
remos en una forma particular de presencia en
China que goza de una creciente popularidad: la
sociedad de propiedad enteramente extranjera
también llamada WFOE (por su siglas en inglés,
wholly foreign-owned enterprise).

Una WFOE puede tener significativas venta-
jas sobre otras formas de presencia. Por ejem-
plo, contrariamente a las Oficinas Represen-
tativas, la WFOE es una persona juridica cuya
responsabilidad esta limitada a su capital social.
Al ser por definiciéon una empresa participada
enteramente por capital extranjero, esta féormula
permite a las empresas espariolas tomar el con-
trol pleno de la misma sin tener que depender
de la voluntad de un socio chino, como ocurri-
ria en el caso de una empresa en participacion
conjunta (joint venture).

A continuacién, haremos una descripcion
general de los numerosos procedimientos
que los inversores extranjeros han de realizar
para poder constituir una WFOE en China, asi
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como de los aspectos que requieren su mayor
atencion. Si bien el complejo régimen regula-
torio de las inversiones en este pais puede
sorprender a primera vista, debe tenerse pre-
sente una premisa esencial: en la economia
china el Estado aun juega un papel muy im-
portante a través de las numerosas empre-
sas estatales y como regulador y supervisor
exigente que esta omnipresente en la vida
cotidiana de las compafias. Ademas, hay que
tener en cuenta que los procedimientos admi-
nistrativos y requisitos legales pueden variar
sustancialmente segun los sectores y regio-
nes de que se trate.

PROCEDIMIENTOS DE
AUTORIZACION

Para constituir una WFOE el inversor ex-
tranjero necesita obtener varios tipos de
autorizaciones y permisos gubernamenta-
les, que incluyen una carta de autorizacién
y un certificado de autorizaciéon emitido por
la agencia local del Ministerio de Comercio
(MOFCOM) de la provincia.

Pese a haber obtenido la autorizaciéon de
MOFCOM, aun no podra empezar sus activida-
des el inversor, pues dicha autorizacion sélo sir-
ve para aprobar la inversion extranjera como tal,
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pero no confiere el derecho a llevar a cabo una
actividad comercial especifica. Para esto Ultimo,
el inversor habra de solicitar previamente una li-
cencia comercial ante la oficina local de la Admi-
nistracion de Industria y Comercio (AIC) del lugar
de registro de la sociedad. La fecha de conce-
sion de la licencia comercial se considerara tam-
bién la fecha de constitucion de la WFOE.

Ademas de este proceso general de autori-
zacion y registro, podran ser necesarios permi-
sos especificos de los 6rganos reguladores sec-
toriales a nivel local o central, dependiendo de la
actividad que la WFOE pretenda desarrollar.

Después de su constitucion, es necesario
que la WFOE se registre y lleve a cabo diver-
sas notificaciones ante varias autoridades.
Por ejemplo, ante las oficinas locales de la
Administracion Estatal de Intercambio Extran-
jero (SAFE, en su siglas en inglés), las ofici-
nas de hacienda y tributos, la oficina de tec-
nologia y supervision de calidad, o la adminis-
tracion de seguridad publica y aduanas.

¢COMO Y CUANTO SE DEBERIA
INVERTIR EN LA WFOE?

Un aspecto fundamental es el concepto del
“capital social” de la empresa. La ley china
exige que la WFOE tenga un capital social re-
gistrado determinado, y el inversor (o inversores)
puede(n) realizar su aportacion al capital no solo
de forma dineraria, sino también por medio de
aportaciones no dinerarias, tanto de activos ma-

90® CUADRO 1

Porcentaje de
capital social relativo
al importe total de

Importe total
de la inversion
(en euros)

la inversion
< 2,2 millones >70%
> 2,2 millones, pero
< MIONES, P > 50%

< 7,7 millones

7,4 millones, pero
> /.4 miflones, p > 40%
< 22,2 millones
> 22,2 millones >33%

Requisitos adicionales
(importes en euros)

Ninguno.

Cuando la inversion total es
inferior a 3,1 millones, el
capital social debe alcanzar
al menos 1,6 millones.

Cuando la inversion total es
inferior a 9,3 millones, el
capital social debe alcanzar
al menos 3,7 millones.

Cuando la inversion total es
inferior a 26,7 millones, el
capital social debe alcanzar
al menos 8,9 millones.

Fuente: Ley china, tipo de cambio en euros de noviembre de 2008.
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teriales (tales como magquinaria o equipamiento
fisico) como inmateriales (por ejemplo, derechos
de propiedad intelectual). Las aportaciones al
capital social se pueden hacer mediante un pa-
go unico o mediante pagos fraccionados. Si el
inversor elige desembolsar la aportacién al capi-
tal social en un Unico pago, tendra para hacerlo
dentro de los seis meses siguientes a la emision
de la licencia comercial. Si por el contrario decide
efectuar desembolsos fraccionados, entonces el
primer desembolso tendra que alcanzar por lo
menos el 15% del importe total del capital social
y debera ser abonado dentro de los primeros tres
meses siguientes a la fecha de la licencia comer-
cial. El resto del capital social se podra desem-
bolsar en el periodo de los dos afios siguientes a
la obtencién de la licencia comercial.

Si el inversor extranjero decide efectuar des-
embolsos fraccionados, tendra que asegurar-
se de que el primer desembolso del capital social
sea suficiente para cubrir los gastos del capital
circulante inicial y, cuando sea necesaria alguna
edificacion, el precio del terreno y el coste de edi-
ficacién de las fabricas y/o almacenes.

Se denomina “importe total de la inver-
sion” al montante de la inversion necesaria para
la constitucién de la WFOE y de sus operacio-
nes. Segun la ley china, la inversion total con-
siste en el capital social y los préstamos de la
WFOE. Como otras entidades con participacion
extranjera, la WFOE tiene que cumplir con los
porcentajes predeterminados que fijan la relacion
entre el capital social y el importe total de la in-
version (véase el cuadro 1).

La WFOE puede obtener el dinero correspon-
diente a la diferencia entre el importe total de la
inversion y el capital social por medio de finan-
ciacion externa o mediante préstamos de sus
accionistas. Cuando se abona la diferencia por
medio de un préstamo de accionistas extran-
jeros, los accionistas y la WFOE deben firmar un
contrato de préstamo por escrito, el cual habra de
registrarse ante la SAFE como deuda extranjera.
La WFOE puede rembolsar la deuda extranjera
debidamente registrada, con intereses incluidos.
En general, el prestamista tendra que abonar una
retencion fiscal del 20% sobre los intereses que
reciba. Sin embargo, al existir un tratado interna-
cional entre Espafia y China para evitar la doble
imposicion, para las empresas espafiolas el tipo
de retencion aplicable se rebaja al 10%.

La inversion total efectiva (es decir, el
importe del capital social desembolsado en la



WFOE mas el de los préstamos pendientes re-
cibidos) no debe rebasar el importe total de la
inversion en ningln momento de la existencia
de la sociedad. Por consiguiente, desde el prin-
cipio, ya en el mismo momento de fijarse la cifra
del capital social, el inversor extranjero debe te-
ner en cuenta no solo el capital circulante inicial
requerido, sino también los flujos de caja previs-
tos de las actividades a desarrollar.

¢{QUE TIPO DE ACTIVIDADES PUEDE
EMPRENDER?

Como a todas las entidades con partici-
pacion extranjera, solo se permite a la WFOE
llevar a cabo las actividades que las autori-
dades le hayan autorizado explicitamente.
El objeto de las actividades permitidas se in-
corpora por escrito como “objeto social” en el
certificado de autorizacion de la WFOE y en
su licencia comercial. Por ello, los inversores
extranjeros tendran que reflexionar de ante-
mano y describir las actividades proyectadas
en los documentos de constitucion de manera
amplia, para asegurar cierta flexibilidad que
permita futuros desarrollos del negocio. De lo
contrario, cuando la WFOE quisiera expan-
dir sus actividades tendria que someterse de
nuevo al proceso de autorizacion para poder
extender el objeto social. Sin embargo, el ob-
jeto social propuesto debe ser lo suficiente-
mente concreto para evitar que las autorida-
des rechacen la propuesta. Segun nuestra ex-
periencia, las autoridades muy probablemente
no acepten férmulas abiertas tales como “to-
das las actividades permitidas por la ley.”

También en otros aspectos las autorida-
des chinas siguen practicas que son poco
usuales a nuestros ojos. Por ejemplo, tienen
la costumbre de imponer un término fijo pa-
ra la existencia de la WFOE. Si bien no es
un requisito expresamente previsto en la ley,
los funcionarios suelen rechazar que las em-
presas se constituyan por una duracion indefi-
nida. La practica comun es que la duracién de
la WFOE no debe exceder los 30 anos, aun-
que su prorroga es posible.

SU ORGANIZACION

Si bien en teoria es posible que se cons-
tituya como una sociedad cotizada de res-
ponsabilidad limitada (por medio de emision
u oferta publica de acciones), la WFOE existe
practicamente solo en forma de sociedad de
responsabilidad limitada. Probablemente

Coémo constituir
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los inversores extranjeros prefieran esta op-
cién porque los requisitos de capitalizacion
son menores.

Segun la ley china, una sociedad de res-
ponsabilidad limitada suele tener los 6rganos
siguientes: (1) una junta general de accionis-
tas, como el érgano con mas autoridad en la
sociedad, (2) un consejo de administracion,
compuesto al menos por tres consejeros, que
actua como o6rgano ejecutivo de la sociedad,
(3) unos gestores nombrados por el consejo
de administracion para llevar a cabo la ges-
tion diaria de la sociedad, y (4) un consejo de
supervision, compuesto al menos por tres su-
pervisores, con la funcién de controlar las ac-
tividades de los consejeros y gestores.

Sin embargo, para una sociedad de res-
ponsabilidad limitada con un Gnico accionista
no es necesario tener una junta de accionis-
tas. En su lugar, el accionista puede nombrar
a un administrador Unico ejecutivo para ejer-
citar las facultades del consejo de adminis-
tracion, y el consejo de supervision puede ser
sustituido por un uUnico supervisor. En este
sentido, la WFOE puede tener una organiza-
cién mas compacta, compuesta por un accio-
nista, un administrador Unico ejecutivo, un su-
pervisor y un equipo de gestores nombrados
por el administrador Unico ejecutivo.

CONCLUSIONES

Al principio de la radical reforma econémi-
ca iniciada por Deng Xiaoping a finales de los
afios 70 del siglo pasado, la gran parte de las
inversiones extranjeras se hicieron por medio
de empresas en participacion conjunta (joint
ventures) con socios chinos. Sin embargo, en
la Ultima década —sobre todo después de la
entrada de China en la Organizacion Mundial
del Comercio en 2001— se aprecia un aumento
sustancial en el niumero de WFOEs en China.

Esto se debe a varias razones. Por ejemplo,
la constitucion de una WFOE permite a los inver-
sores evitar largas negociaciones con socios chi-
nos y reduce el potencial de conflictos con ellos
en un momento posterior. Ademas, disminuye
el riesgo de que los socios de la joint venture
utilicen o divulguen indebidamente informacion
sobre la tecnologia aportada por el inversor ex-
tranjero. Finalmente, y no por ello menos impor-
tante, si los negocios de la sociedad tienen éxito,
la WFOE permite al inversor extranjero hacerse
con todos los beneficios de la sociedad.
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