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I. Introdugao

Na ultima década as relagdes econdmicas Brasil-China sofreram uma
transformacao de grande magnitude principalmente no plano do
comércio, mas também na dimensdao do fluxo bidirecional de
investimentos. Este trabalho revé a dinamica recente do relacionamento
econdmico dos dois paises e o potencial impacto da transicdo da
economia chinesa para um novo padrao de desenvolvimento.

A secao |l examina as relacdes de comércio entre os paises. Dois fatos sao
enfatizados: primeiro, o crescimento do fluxo de comércio, que no
decénio 2002-12 partiu de USS 4,1B para alcancar USS 75,5 B ao final do
periodo, uma taxa media de 38,8% a.a. Segundo, ainda que o fluxo tenha
se arrefecido em 2012, no primeiro semestre de 2013, tanto as
exportacdes quanto as importacdes cresceram a uma taxa superior as
grandes economias (EUA e Europa) de regides, confirmando a
centralidade da China para o comércio do pais. A continuidade do
crescimento chinés — ainda que a taxas mais moderadas, i.e., em torno de
7-7,5% a.a nos préoximos anos - sugere que a China manterd sua posicao
como maior parceira comercial do Brasil.

As relacdes de investimento sao outra dimensdo de grande relevancia no
intercdmbio econdmico dos dois paises, e serd discutida na terceira secao.
Nesse caso hd uma assimetria considerdvel: com base nos anuncios
confirmados de investimentos diretos chineses no Brasil, estes avancaram
consideravelmente desde 2009, e mudando sua composicao rapidamente.

! Respectivamente “Country Director”, International Growth Center e Consultor — Conselho
Empresarial Brasil China, e coordenador de pesquisa do CEBC. Os autores agradecem a
excelente assisténcia de pesquisa de Katharina Davies.
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Nao hd, contudo evidéncia que o reverso é verdadeiro. A secao explora as
possiveis razoes para esse padrao distinto nos fluxos de investimento.

A secao IV tenta estabelecer o impacto das mudangas na economia
chinesa principalmente sobre as exportacdes de bens e servicos (e os
investimentos diretos) brasileiros. Na medida em que se esgotam as
reservas de trabalhadores rurais, e o pais ultrapassa o “Lewis Turning
Point”, os salarios dos trabalhadores chineses entrardao numa trajetéria
fortemente ascendente. Em paralelo, o governo esta compromissado a
alterar as relacdes de crédito que reforcam a tendéncia a hiper
acumulacdao de capital, tendo por contrapartida a compressao do
consumo (das familias) na demanda agregada. Nesse sentido, a
participagdo dos investimentos no PIB — acima de 50% - ir3,
inevitavelmente, se contrair, e do consumo se expandir. O resultado serd
uma magnificacdo do poder aquisitivo acima de sua tendéncia natural (na
auséncia da mudanca do modelo) e consequentemente uma rapida
ampliacdao da classe média nos proximos anos. Esse processo de
rebalanceamento da economia chinesa sera reforcado com um novo
sistema de seguridade social, consistente com as mudancas demograficas
em curso, com a queda da natalidade e o aumento da expectativa de vida.

Nessa perspectiva é importante salientar que as mudangas na economia
chinesa e seu modelo de desenvolvimento, ndo deverao alterar
radicalmente a demanda por produtos do Brasil, que ainda estard
concentrada em commodities (mesmo que com um viés a favor das
agricolas e florestais). Contudo, novas oportunidades para as exportacdes
e investimentos oriundos do Brasil se abrirdo, com a emergéncia de uma
classe média que se tornard majoritaria na préxima década (atualmente
estimada em 350 a 400 milhdes de pessoas). Serao as preferéncias,
opcOes de estilo de vida e preocupacdes dessa classe média que irdo ditar
nao apenas a composicao do consumo das familias chinesas, como a
propria orientacao da politica econdmica. Sua liberalizacdo ird ampliar os
horizontes econdémicos dessas novas camadas mais educadas e bem
informadas, e — em ultima instancia - retroalimenta-las. A secdo V conclui
com uma sintese das principais conclusdes do trabalho.



Il. A Expansao do Comércio Brasil — China

Na década de 2000, houve uma transformacao de grandes proporg¢des nas
relagdes econdmicas Brasil-China. Inicialmente, essa mudanca foi reflexo
de um rapido aumento do fluxo de comércio entre os paises, alavancado
pela forte complementaridade das duas economias. Ja no inicio da
década, a China esgotava sua capacidade de prover matérias para uma
industria em rdpido crescimento, num contexto de um acelerado processo
de urbanizacdo, deslocando a demanda do agronegdcio e da mineracao
brasileira. Em paralelo, a China expandiu a oferta de bens industriais
(enquanto “workshop of the world”), comprimiu seus precos em escala
global, e foi instrumental para o choque positivo nos termos de troca
experimentado pelo Brasil. Desde 2009, a China é o maior parceiro
comercial do Brasil. Em 2012, o volume de comércio foi de USS 75,5
bilhdes, decrescendo marginalmente, e permanecendo em elevado
patamar, com um saldo positivo de USS 7 bilhdes (Grafico 1).

Grafico 1: O Fluxo de Comercio Brasil-China
2002-2012 (em USS Bilhdes)
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No primeiro semestre de 2013, o fluxo de comércio voltou a crescer, e o
fez a uma taxa de 9% em relagdo ao mesmo periodo em 2012. Comparado
com o primeiro semestre de 2012, as exportacdes tiveram uma leve
aceleragao, enquanto que o ritmo de crescimento das importagdes nao se
moveu em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior.

Grafico 2: Evolugcao do Comércio por Semestre
Percentual em relacao ao ano anterior
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Fonte: MDIC; e CEBC, China Brazil Update, 8, Setembro de 2013.

Na realidade, o ano de 2013 reafirma um fato singelo: a China se mantém
como principal vetor positivo para o crescimento do comércio brasileiro
(Grafico 3). De fato, dentre os principais mercados para as exportacdes do
pais, a China foi a que mais cresceu, e ja é o segundo maior destino (o
primeiro sendo a América Latina). Vale notar o desempenho sofrivel das
exportacdes, ndo apenas para a Europa em recessdo (- 9,1%), mas
também para os EUA em recuperacao (- 16,4%), a propria América Latina
(0,7%) e a Asia ex-China (1%). O quer os dados parecem sugerir é que a
menos de mercados fortemente demandantes de commodities em que o
Brasil tem inerentemente fortes vantagens comparativas, os demais
parecem estar em retragao para os produtos brasileiros.



Grafico 3: Exportagdes brasileiras no primeiro semestre
USS bilhdes
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Fonte: Ver Grafico 2.

E provavel que a recuperacdo das grandes economias (EUA e Europa), que
deve acelerar no segundo semestre de 2013, possibilite uma retomada das
exportacdes do pais no seu agregado e para mercados tradicionais de
manufaturas (a exemplo dos EUA). A forte desvalorizacdao do real deve atuar
como acelerador das exportacdes apds um periodo de transicao, isso ocorrera
se a desvalorizacdo nominal nao acelerar a inflacao, corroendo os ganhos de
competitividade de preco propiciada por esse movimento cambial. Ao
mesmo tempo, a economia chinesa estd sinalizando ndo apenas uma
estabilizagdo na contragdao do crescimento em torno de 7-7,5 %, como
continuos impulsos enddgenos numa fase complexa de transicao entre
modelos de crescimento (como se verd mais abaixo).
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IIl. Do Comércio ao Investimento: uma nova dinamica.

Os investimentos estrangeiros diretos (IED) na China cresceram
acentuadamente nas trés ultimas décadas (Grafico 4). Desde que seu
ingresso que foi autorizado em 1978, o IED foi na realidade um dos
principais elementos da politica de abertura econbmica enunciada pelo
entao Presidente Deng Xiao Ping. Em 2012, 45% dos fluxos globais de IED
foram direcionados para apenas seis paises, sendo os EUA o principal
recipiente (com USS 167 B ou 12% do total), seguido da China (USS 121 B),
Hong Kong (USS 74 B), Brasil (USS 65 B), Ilhas Virgens Britanicas (USS 65
B), Reino Unido (USS 62 B) e Austrélia (USS 57 B)>.

Grafico 4: Fluxo e Estoque de IED na China
1980 — 2012 (USS Bilhdes)

Fluxo (USS bilhdes) Estoque (USS bilh&es)

5900

— 5800
AN //”‘ﬂ“‘ $700

N $600
- $500
$400

— /_/ $300

$200
/ $100

50

989
995
996
997
993
999
000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
989
995
996
907
908
999
000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

x 1980-
x 1950
x 1980
% 1990-

Fonte: UNCTAD

O investimento estrangeiro foi na realidade determinante para dar forma
ao modelo de desenvolvimento chinés. Chegou a representar 6,25 % do
PIB e acima de 10% do total de investimento do pais em 1993, se
reduzindo gradativamente a menos de 2% a partir de 2009 (Grafico 5). Do
ponto de vista qualitativo, o IED foi — e tem sido - instrumental para
desenvolver setores industriais avangcados em bens de capital e consumo
duravel, e criar a maior e mais eficiente base manufatureira exportadora
do mundo. E mais recentemente, o IED vem estimulando a modernizacao
do comércio, distribuicao e logistica.

% Ao se considerar Hong Kong integrado a China, a RPC se torna o maior recipiente de IED globalmente.

2010
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Grafico 5: Fluxo de IED e Participacao no PIB Chinés
1990 - 2012 (em %)
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Fonte: UNCTAD, Banco Mundial e calculos préoprios

Ainda que na composi¢cdao dos investimentos, manufatura e construcao

civil representam mais de 70% do IED, aquela atinge o seu auge na década

de 2000, com forte presenca nas Zonas EconOmicas Especiais (ZEE). Jd o

setor de construcdo absorve cerca de um quinto do fluxo de

investimentos, e com a acessao a OMC, comércio, distribuicdo e servicos

se abrem e se modernizam. Vale sublinhar que a mudanca no perfil dos

investimentos estrangeiros reflete a prioridade de politica de governo

Antes as empresas buscavam eficiéncia em custo e mercado, e atualmente

deslocam para a China atividades criticas de seus negdcios, como centros

de pesquisa, desenvolvimento, e engenharia, em setores de ponta.

O Gréfico 6 ilustra as mudancas de prioridades do governo chinés ao longo

das ultimas décadas, e com base nas politicas de atracdao de IED divulgadas

através do Catalogos Guias para Investimento Estrangeiro Direto. Se ao

inicio a prioridade era aprender a produzir de uma forma eficiente bens de
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consumo nao duraveis, jd na década de 1990 a énfase eram os bens
durdveis, e os setores modernos (a exemplo de automotivo, eletronica de
consumo). Na década passada as prioridades passaram a bens e servicos
mais complexos e sofisticados, migrando em anos recentes para
biotecnologia, energia renovavel etc.

Grafico 6: As Ondas de Ingresso de Investimento Estrangeiro
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Fonte: Governo da RPC (Catalogos de Investimentos) e CEBC

Apesar da importancia da economia chinesa, os investimentos brasileiros
sdo aparentemente bastante modestos, com um volume pequeno e uma
dindmica acanhada (Grafico 7). De fato, olhando-se os investimentos pelo
lado do estoque de recursos, este somava em 2010 cerca de USS 600
milhdes, tendo por referéncia os dados dos reguladores chineses’. Na

*Haum conjunto limitado de empresas de forte projecao e “pegada” produtiva local, a exemplo da
WEG e Embraer. Ha ainda grandes exportadores cuja plataforma principal é o Brasil e cujo foco é a
venda de produtos associada a prestagdo de servigos — Vale, Suzano, Bunge, BR Foods, dentre outros.
Finalmente, a presenca empresarial do Brasil se da ainda por meio de prestadores de servicos (tradings,
financeiros, legais) e escritdrios cuja atividade de sourcing ou compras por empresas voltadas ao
mercado doméstico brasileiro.



ultima década, estima-se que a China tenha sido o destino de apenas
0,06% dos investimentos que saem do Brasil, e o Brasil a origem de apenas
0,04% dos investimentos que ingressam na China.

Grafico 7: Estoque de Investimentos Brasileiros na China
2000-2010
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Fonte: MOFCOM, Banco Central e CEBC

Porque essa dissonancia entre um fluxo extremamente expressivo de
comércio e exportacdes brasileiras, e investimento direto? Na realidade,
ha um conjunto de barreiras ao ingresso das empresas brasileiras, que em
parte explica a razdo dos fluxos ainda modestos. Primeiramente, a
distancia fisica e cultural entre o Brasil e o pais asiatico, inclusive o fato
gue o ambiente de negdcios chinés possui caracteristicas particulares e
idiossincrasias. Segundo, a falta de informacdao e conhecimento sobre as
prioridades do governo chinés, como ingressar na China e lidar com as
diversas instancias governamentais. Além disso, a necessidade de
autorizacOes e aprovacdes do Governo Chinés para projetos em setores
regulados, e o0 nao reconhecimento de praticas adotadas
internacionalmente pelo sistema judicidrio, no que tange a questdao da
propriedade intelectual, pode acaba por favorecer o lado chinés.
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Finalmente, o desalinhamento entre os objetivos estratégicos das
empresas brasileiras e de seus parceiros chineses”.

O fluxo de investimentos, contudo é bi-direcional, e nesse sentido ha
evidéncia de uma forte assimetria, com um elevado volume de
investimentos chineses anunciados, e um subconjunto significativo de
investimentos confirmados e sendo levados adiante em anos recentes. De
fato, levantamento recente dos Investimentos chineses no Brasil indicou
60 projetos, totalizando USS 68,5 B, sendo que até junho de 2013, 39
tinha sido confirmados no valor de USS 24,4 B (de um total anunciado de
UsSS 44,1 B)S. Um total de 44 empresas chinesas anunciaram
investimentos, sendo sete parte de um grupo especial de SOEs (espinha
dorsal da economia chinesa); a maioria dos projetos (47 de um total de
60) tem o governo, direta ou indiretamente, como sdcio da empresa.

Grafico 8: Investimentos Chineses no Brasil Anunciados e Confirmados
2007-2012 (junho)
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ExperiénciasConselho Empresarial Brasil-China, Rio de Jan&iod 2.

> Ver dos autores, Uma analise dos investimentos chineses no Brasil: 2007-2012, Conselho Empresarial

Brasil-China, Rio de Janeiro, Junho de 2013 (com Tania O’Conor).
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Chama atencdo o salto de anuncios e confirmacdes em 2010. H3
indicacOes que esta mudanca ou salto de escala foi deflagrado no pods-
crise por conta da decisdao das empresas de estabelecer plataformas de
producao no Brasil, pressionados pelo colapso de mercados no ultimo
trimestre de 2008, e estimuladas pela parceria estratégica dos dois paises.
Enquanto a primeira rodada de grandes investimentos chineses foi
direcionada a busca por matérias-primas, que aparentemente confirmava
as expectativas sobre o foco da atuacao destas companhias no exterior, a
mais recente rodada de anuncios e projetos de investimento mudou essa
noc¢ado. O Brasil foi escolhido como base de producao em bens de capital,
veiculos, equipamentos de telecomunicacdes e fabricantes de produtos de
alto valor agregado, para abastecimento do mercado doméstico e — em
muitos casos - regional. Nesse sentido, empresas em busca de recursos
naturais — dominantes em 2010 — foram substituidas por empresas em
busca de mercado em 2011 e foco no setor de manufaturas, sendo o
modo de ingresso tipicamente de investimentos greenfield.

Em sintese: ao se debrucar sobre as relacdes econdmicas Brasil China nas
suas dimensdes essenciais, esse trabalho aponta transformacdes muito
rapidas no ambito do comércio, e mais recentemente no plano dos
investimentos. Nesse ultimo aspecto hd efetivamente uma dissonancia
relevante: ndo apenas em termos absolutos, mas relativos, a presenca das
empresas chinesas é significativamente maior no Brasil do que a de
empresas brasileiras na China. Em ambos os paises, o investimento direto
externo ganhou escala na década de 2000°. E nos dois casos, a projecdo
inicial das empresas se deu no plano regional — no caso da China, a Asia; e
no caso do Brasil os paises do Mercosul, e posteriormente as Américas. Foi
no contexto do segundo movimento - de globalizacao efetiva -, que as
empresas chinesas chegaram ao pais. A se¢ao que segue examina em que
medida as mudancas provaveis na economia chinesa poderao a direcdo e
a intensidade das relagdes Brasil-China.

®Vale assinalar gue ha mais de uma década o IED com origem na China se tornou um fen6meno,sendo
que em 2010 a China ultrapassou o Japao e se tornou o quinto maior investidor direto no exterior,
correspondendo a 5% do total global (< 1% em 2007).

12



IV. As mudang¢as em curso na economia chinesa e suas
ImplicagOes para o Brasil.

Ha poucas duvidas que o modelo chinés de desenvolvimento econdmico
estd em transicao. Pode-se caracterizar a economia socialista de mercado
da China como um sistema de fato comandado centralmente nos seus
fundamentos, e cujos pilares sdo uma combinacdo de bancos estatais de
porte (na realidade os maiores do mundo); um enorme numero de
empresas estatais centrais, provinciais e municipais, cujos investimentos
sdo impulsionados pelo crédito dos bancos publicos; um ndmero
igualmente grande de joint ventures publico-privadas, forma dominante
de presenca dos investimentos estrangeiros; e um conjunto de empresas
de fato privados, e em rapido crescimento.

Uma oferta altamente elastica e cada vez mais educada de mao de obra, e
uma taxa extremamente levada de investimento tém sido nas ultimas
décadas o motor da economia, em conjunto com ganhos elevados de
produtividade (Quadro 1). A dindmica, porém ¢é elucidativa: uma
contribuicao decrescente do fator trabalho; uma participacdao do capital
humano/educagdo que atinge um maximo na década de 2000; e uma
acumulacdo de capital em ascensao continua para compensar os demais
fatores; e ganhos crescentes de produtividade.

Quadro 1: China - Decomposi¢ao do Crescimento do PIB

Projegoes
1981- 1991- 2001- 1981- 2011- 2021-
1990 2000 2007 2007 2020 2030

PIB 8,34 9,09 11,15 9,35 6,09 4,98
Trabalho 2,53 1,18 0,93 1,61 0,34 -0,08
Educagéo/Capital Humano 0,70 1,19 0,83 0,91 0,65 0,15
Capital 2,09 3,00 3,33 2,76 2,74 2,74
PFT 3,02 3,72 6,06 4,07 2,36 2,17

Nota: PFT = Produtividade Fatorial Total

Fonte: Jong-Wha Lee and Kiseok Hong, "Economic Growth in Asia: Determinants and Prospects,"
ADB Economics Working Paper Series, September 2010; e inferéncias

proprias para a contribuicdo do capital.
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Porque o imperativo da transicdo do modelo econémico? Pelo lado da
oferta, ha trés fatores criticos. Primeiro, a eficiéncia marginal do capital
vem caindo nas duas ultimas décadas — a acumulacdo de capital estaria
“comprando” cada vez menos crescimento (Grafico 9). Em 2012, esse
valor atingiu 6,2, cerca de duas vezes maior quando comparado ao inicio
da década de 1990.

Grafico 9: China - A Eficiéncia Cadente do Investimento
1992-2012
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Fontes: World Economic Outlook e Banco Mundial; Elaboragdo prdpria.

Segundo, a contribuicdo dos fatores demograficos ao crescimento
econdmico continuard se reduzindo rapidamente nos préximos anos,
deixando de ser marginalmente positiva na tua década, para se tornar
negativa na década de 2020 (Quadros 1 e 2). As mudancas operadas na
dindmica populacional da China apontam para o fato de que ja nesta
década, a contribuicdo da demografia sera menor na China que nos EUA,
invertendo a posicdao do periodo anterior. De qualquer forma, o mais
relevante é que a China caminha para uma contribuicdo negativa da
populacao ao PIB, tal qual o Japao.
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Quadro 2: Demografia e Crescimento

China, EUA e Japao

. Estados ~
China Unidos Japao

Periodo de Base 1996-2005
Média anual de crescimento real do PIB 8,8 3,3 1,1
Contribui¢do Direta dos Fatores Demograficos 1,4 1,3 -0,3
Contribui¢cédo do Crescimento Populacional 0,8 1,1 0,2
Contribuigdo do Crescimento da Populagdo em
Idade Ativa 0,6 0,2 -0,5
Impacto da Mudang¢a Demografica 2011-2020
Contribui¢ao Esperada dos Fatores Demograficos
para o Crescimento Anual do PIB 0,3 0,5 -1,0
Contribui¢cédo do Crescimento Populacional 0,6 0,9 -0,3
Contribuigdo do Crescimento da Populagdo em
Idade Ativa -0,3 -0,3 -0,7

Fonte: Jamie Hall e Andrew Stone, “Demography and Growth”. RBA Bulletin, Junho 2010

Terceiro, como notado acima, a contribuicido (marginal) da
educagdo/capital humano ja atingiu o seu apice, e deverd se retrair nos
proximos anos, na medida em que o pais se aproxima da universalizacao
do ensino primario e secundario’, e cai progressivamente a taxa de
crescimento do terciario

O esgotamento da acumulacao dos fatores leva inevitavelmente a
necessidade do pais — pelo lado da oferta — estimular ganhos continuos de
produtividade. Na realidade, em anos recentes tanto a produtividade
fatorial total (Quadro 1) quanto a produtividade do trabalho (Quadro 3)
tiveram papel instrumental em garantir elevadas taxas de crescimento.
Contudo, é possivel que os chamados ganhos mais faceis (“low hanging
fruit”) ja tenham sido colhidos, de modo que o desafio da produtividade é
cada vez mais o desafio da inovacdo, tanto no plano das tecnologias de
ponta para a producdao quanto para o bem estar da populacado (Grafico 6).

’ Vale notar, por exemplo, que a taxa de repeténcia na China (0,3 e 0,2 para o primario e secundario
respectivamente) se aproxima a da Coréia do Sul (zero).
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Quadro 3: Produtividade do Trabalho, PIB
(em PPC, USS por Pessoa Empregada)
Variacdao Média Anual (% a.a.)

Pais 1996-2012 2013*
China 8,66 7,1
india 4,86 2,9

Coréia do Sul 3,66 2,4
Indonésia 3,24 3,6
Turquia 2,26 1,6

Brasil 1,38 1,2
EUA 1,30 0,6
UE 1,05 0,2

Fonte: The Conference Board Total Economy Database

O esgotamento do modelo pelo lado da oferta tem claras implicacdes para
a demanda agregada. Primeiro, ha evidéncia que a China estard
enfrentando nos préximos anos o esgotamento de uma oferta antes
“ilimitada” de trabalho, ao passar do Lewis Turning Point’, e custos
unitarios de trabalho crescentes. Nesse sentido, havera possivelmente um
arrefecimento do impulso exportador e um estimulo as importacdes na
medida em que os custos do trabalho e a renda disponivel se elevam em
tandem. O processo de substituicdo do componente externo da demanda
pelo elemento doméstico devera se acentuar na medida em que o Estado
chinés introduz um conjunto de reformas no sistema de seguridade social
e amplia a rede de protecao, principalmente direcionada a area rural,
comunidades mais pobres e setor privado.

® Ver o trabalho classico de W. Arthur Lewis, "Economic Development with Unlimited Supplies of Labor,"
Manchester School of Economic and Social Studies, Vol. 22, 1954, pp. 139-91. Em trabalho recente,
estima-se que a transicdo para uma economia com efetiva escassez de trabalho se dard ja ao inicio da
proxima década. Ver Mitali Das and Papa N’Diaye, “Chronicle of a Decline Foretold: Has China Reached
the Lewis Turning Point?”, IMF Working Paper 13/26, Janeiro 2013.
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Segundo, e como coroldrio, o consumo passara a ser o direcionador do
crescimento. Mas nao de imediato. A participacao do consumo (final) dos
domicilios no PIB no periodo 2008-11 foi de 34,5%, extremamente baixa
quando comparado com outras economias emergentes (em torno de 60%)
e mesmo aquelas que por muitos anos estiveram em marcha forgada
rumo ao crescimento (a exemplo da Coreia do Sul — 53%).

O reverso da compressao do consumo sao as elevadas taxas de poupanca
- 53% do PIB em 2011 - que sustentam na China altas taxas de
investimento e um superavit em conta corrente. Em contraposicao, no
caso da Coreia do Sul, a taxa de poupanga é de 32% do PIB; 23% no Chile;
22% no Japao; e 17% no Brasil. A magnitude da taxa de poupanga chinesa
por sua vez é explicada tanto pelo comportamento das familias — que
poupam em excesso na auséncia de um sistema de seguridade -, quanto
pela propensao a retencao de lucros e sobreinvestimentos pelas empresas
do Estado.

Terceiro, o viés pro-investimento do modelo tem uma dimensao adicional
qgue esta no cerne do seu modus operandi, que é a oferta elastica de
crédito direcionada para alavancar os gastos em capital fixo de maquinas,
equipamentos e estruturas, tanto na industria, infraestrutura e
construcao. Por muitos anos, governos provinciais, municipais e empresas
estatais absorveram recursos em excesso, criaram ativos por vezes
improdutivos ou de baixo retorno, e acumularam divida. Nessa
perspectiva, as reformas necessarias para uma transicao eficaz requerem
ir mais além da expansao progressiva da classe média. Supdem a inclusao
de 260 milhdes de trabalhadores migrantes na rede de protec¢ao social, e a
reducdo e eventual eliminacao da pobreza extrema (que afeta outros 130
milhdes de chineses). E romper com uma complexa teia de interesses e
anéis burocrdticos que articula bancos (e o chamado shadow finance),
empresas estatais e governos nas suas diferentes instancias, e que
lubrifica uma engrenagem concentradora de riqueza e poder”.

° Para Zhang Yuyan, Diretor do Instituto de Economia e Politica Mundial da Academia Chinesa de
Ciéncias Sociais, o que se pretende na nova fase é “sair do Estado governado por pessoas para o Estado
de direito, governado pelas leis.” Valor, 05 de Abril 2013, Suplemento de Fim de Semana, p.12 e passim.
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De toda a forma, o governo tem por alvo dobrar a renda per capita até
2020, chegando a cerca de USS$ 12.500. E provavel que seja também bem
sucedido no processo de estabelecer uma rede de prote¢ao social,
realocar o crédito e acelerar o processo de transicdo da maioria das
familias chinesas para a classe média em termos de poder aquisitivo.
Nessa hipotese estd implicita do ponto de vista da demanda agregada
uma participacdao maior do consumo das familias e das importagdes.

A revolucdao econdmica das ultimas trés décadas revelou uma nova
economia, cujo tamanho, dinamismo e crescente abertura propiciaram a
China um papel central no comércio internacional. Primeiro como
plataforma de transformacao industrial; e segundo como importadora de
insumos industriais e matérias primas numa escala possivelmente sem
precedentes.

Além disso, vale ressaltar que apesar da diminuicao projetada no ritmo de
crescimento da economia, de 10% em média, no periodo 2000-2011, para
7-7,5% em média, para o periodo 2012-2022, a economia chinesa crescera
sobre uma base significativamente maior. Neste sentido, a expansao do
produto em termos absolutos serd, com toda a probabilidade, na margem
superior ao observado em até anos recentes.

Um exercicio relativamente simples ilustra o fato de que a economia
chinesa mudou de escala, e seu impacto global ndo sera menor a medida
gue o crescimento se arrefece. Enquanto no periodo 2001-2012 houve um
acréscimo de aproximadamente RMB 40 trilhdes, em 2012-22 projeta-se
um ganho de 50,2 trilhdes de RMB no periodo (tomando uma taxa média
de crescimento real de 7% a.a). Vale sublinhar que a expansao no primeiro
periodo foi calculada em termos nominais, enquanto que no periodo de
projecdo o aumento do PIB chinés foi estimado em termos reais.
Tomando-se uma inflacdo média de 2.5% a.a (em 2001-12 foi de 2,6% a.a),
o valor nominal do PIB em 2022 seria na realidade 26% maior, ou seja, de
RMB 128,6 trilhdes. Nesse sentido, enquanto que o ganho real projetado é
de RMB 50,2 trilhdes, em termos nominais atinge RMB 78,8 trilhdes,
praticamente duas vezes a expansao da década precedente (Grafico 10).
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Grafico 10: China - Incremento do PIB Histdrico e Projetado
2012 vs. 2001 (nominal) e 2022 (real e nominal) vs 2012*°
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Fonte: China National Bureau of Statistics e calculos préprios.

A transicao para o novo modelo podera se revelar de fato como uma
segunda revolucao econdmica, com a ascensdao de uma classe média
dominante econdmica e demograficamente, com um padrao de demanda
qgue progressivamente devera convergir para o das classes médias dos
demais paises. Ainda assim, os hdbitos de consumo deverao
possivelmente emular a das classes medias mais frugais (a exemplo da
europeia e japonesa), e por uma questao de limitacdo de recursos naturais
e o imperativo da conservacao.

Ao mesmo tempo, a pressdao sobre os recursos naturais domésticos —
fonte de preocupacao crescente do governo - demandara novos bens e
servicos de ponta para minimizar o dano da pegada ambiental. A
producao de energia e de bens em cardter sustentavel, esta dltima numa
perspectiva de ciclo de vida dos produtos, com a gestao inteligente de
residuos e seu aproveitamento, sera seguramente uma industria em
rapido crescimento. Ainda assim, e numa perspectiva histdrica, a ascensao

19 A estimativa do tamanho da economia chinesa em 2022 foi realizada com base no valor do PIB de
2012 (RMB 51,9 trilhGes), e projetando a expansdo a uma taxa média real de 7% a.a e uma taxa média
nominal de 9,5% a.a
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das classes médias, inclusive com o aumento do grau de urbanizacao,
devera significar a rapida expansao do consumo de bens tradicionalmente
associados a essa transicao — primeiramente alimentos.

A mudanca no modelo de desenvolvimento econdmico chinés — e o
imperativo de garantir a seguranca alimentar - implicard que os produtos
do agronegdcio (a exemplo da cadeia soja-milho-carnes) deverdo ganhar
mais importancia no comércio e o investimento com a China''. Ao mesmo
tempo, nao se deve esperar rapido declinio da importancia dos minérios e
outros insumos da metalurgia (minério de ferro, catodos de cobre,
manganés, niodbio). Estes continuarao sendo vetores relevantes da pauta
de exportacdo brasileira tanto pela sua qualidade (em comparacao, por
exemplo, com os minérios produzidos na China), como ainda por forca da
demanda dos novos projetos do governo.

Apenas a titulo de ilustracdo, no periodo 2012-13, o governo vem
promovendo a construcao de trés milhdoes de unidades residenciais para a
populacdo de baixa renda e 10 milhdes adicionais em 2014-17. Esse
exemplo sinaliza a importancia que o governo chinés atribui a melhoria
das condicdes de vida da populacdao de menor renda, e o fato de que
detém uma ampla reserva de recursos e um conjunto de ferramentas de
politica capazes de alavancar gastos voltados ao mercado doméstico e o
crescimento econdmico. No seu conjunto, sdao investimentos que ampliam
a demanda de insumos de construcao, dentre os quais aqueles de
natureza minero-metallrgica. E finalmente, no ambito dos produtos da
pauta historica, o Brasil deverd ainda aprofundar a cooperacao no plano
energético, tanto pela exportacdao de volumes crescentes de petréleo, na
medida em que se desenvolvem os recursos do pré-sal como por conta
dos investimentos chineses no setor.

Em sintese, por um lado a corrente de comércio (e investimento) deverd
privilegiar o agronegdécio nos préximos anos por forca das mudancas que
ja operam na economia. Por outro, nao se vislumbra perdas absolutas em

! Ver CEBC, “Especial Agronegdcio Brasil-China”, Carta Brasil China, Edicdo 6, Novembro 2012.

20



insumos criticos para a economia chinesa, a exemplo de minério de ferro,
conforme ilustra o Gréafico 11 abaixo — no seio da desaceleracao da
economia chinesa, as exportacdes criticas no pais obtiveram aumentos
consistentes e consideraveis em alguns casos.

Grafico 11: Evolucdo de produtos selecionados da pauta de
exportacdo (USS milhdes)
12 Semestre 2012 e 2103
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Fonte

: MDIC e CEBC, Brazil-China Update, op.cit.

O aumento da renda na China mudard a composicao da cesta de consumo
certamente mais além de um deslocamento da demanda de alimentos,
com as com as classes médias chinesas emulando as das economias mais
ricas. Nessa perspectiva, um novo padrao ird emergir, na aquisicao de
bens e servicos associados a um “estilo de vida” caracterizado pelo
paradigma bem estar (“wellness”), aparéncia (vetor estético),
conveniéncia (dimensao tempo e esforco), e reducdao com a pegada
ambiental. Esse novo paradigma demandara novos servicos e produtos —
muitos dos quais o Brasil detém vantagens comparativas calcadas no seu
mercado doméstico.

Apenas a titulo de ilustracdao, a demanda por servicos odontoldgicos no
Brasil, inclusive e principalmente na sua dimens3ao estética, essa
possivelmente sem paralelo, gerou uma industria sofisticada de insumos e
equipamentos odontolégicos, com potencial de penetracdo em um
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mercado com consumidores crescentemente preocupados com sua
aparéncia e sentimento de bem estar. Da mesma forma, o peso especifico
da industria de cosméticos brasileira, direcionada por uma demanda
desproporcional a demografia e renda do pais, e com atributos
relacionados a flora e frutos dos biomas Unicos brasileiros, pode se
acoplar a uma demanda emergente das mulheres chinesas.

Finalmente, a renda mais elevada vem rapidamente expandindo o afluxo
de turistas chineses, num primeiro momento para Macau, Hong Kong,
Taiwan, e paises asiaticos. De forma crescente, os fluxos estdo se
afastando do entorno territorial chinés e apresentam uma oportunidade
de dimensdes pouco conhecidas para o turismo receptivo no Brasil, o que
equivale estrito senso a exportacdo de um servico de valor agregado™. O
arco de atracdes do pais é amplo, da Amazobnia as Cataratas do lguacu,
sendo a cidade do Rio de Janeiro a urbe turistica por exceléncia. Contudo,
0 pais necessita fazer um esfor¢o estruturado para se adaptar a forma
tipica de fazer turismo (em grupos), das preferéncias chinesas, e das
idiossincrasias nacionais.

Da mesma forma que o aumento da renda e grau de urbanizacao, a rapida
transicao demografica da China com a queda da taxa de natalidade e um
aumento da expectativa de vida (Grafico 12) afetard de forma profunda os
padroes de consumo tal qual nos paises de renda mais elevada. A
demanda das chamadas terceira e quarta idade concentra-se em servigos,
de modo geral ndo transacionaveis (inclusive pelas maiores dificuldades
de deslocamento dos individuos). Contudo, esses servicos requerem um
conjunto amplo de insumos, com foco no bem estar e nas necessidades de
saude dos individuos, mercado esse em rapida expansao nos proximos
anos. Em que medida os produtores brasileiros — seja de software,
farmacos, alimentos funcionais, dentre outros, podera atender a essa
demanda? Claramente dependerd de um esforco conjunto de produtores
e governos, no sentido de alcancar um maior equilibrio nas relagdes
econdmicas, com a captura de oportunidades em produtos diferenciados
e em novas cadeias de valor.

2 ver CEBC, “O Potencial do Turismo Chinés no Mundo e no Brasil”, Carta Brasil-China edi¢gdo 8, Maio de

2013, pp. 18-23 (analise elaborada por André Soares).
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Grafico 12: China - Natalidade e Expectativa de Vida
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V. Conclusao

Este trabalho discute a trajetéria recente e as perspectivas das relacdes
econdmicas sino-brasileiras. A decisao do governo chinés de reequilibrar a
economia, no sentido de orienta-la para o consumo doméstico e o bem
estar das familias, abrira um conjunto significativo de oportunidades para
as empresas brasileiras.

Capturar essas oportunidades depende ndo apenas dos esforcos
empresariais como de uma decisdao de governo de algar a China a uma
posicdo de parceiro estratégico do pais. De fato, aprofundar o
relacionamento econdmico com a China supde em sintese da definicao de
uma estratégia e de uma politica no plano bilateral para construir uma
relacdo necessariamente triangular — Governo e empresas brasileiras e
Governo Chinés. Essa arquitetura relacional supde por sua vez uma efetiva
mobilizacdo de instituicdes governamentais e recursos correspondentes.

A relacdo econOmica bilateral ainda se ressente de um esforco mais
estruturado pelo lado brasileiro, dado principalmente o imperativo de
remover eventuais barreiras — codificadas ou tacitas - e explorar as
oportunidades do mercado chinés. Contudo, sera a definicdo de uma
estratégia clara e que leve em consideracao as transformacdes em curso
na economia chinesa que deve guiar o posicionamento do pais e a
formulacao de planos acionaveis para promocao das exportacdes e dos
investimentos brasileiros na China.

Nessa perspectiva, e em conclusao, a prioridade do ponto de vista do
relacionamento econémico com a China seria mobilizar os recursos
politicos e administrativos — inclusive e particularmente de coordenacao
governamental - necessarios para definir e operacionalizar uma estratégia
consistente com a centralidade da China. Pois afinal, foi o pais
instrumental para remover na ultima década — se ndo in totum, mas parte
consideravel - das restricdes externas ao crescimento brasileiro.
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