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Sumadrio Executivo

Nesse sumdrio estdo sintetizados os prz'ncz'pézz's
dados e conclusoes da pesquisa de investimentos

chineses no Brasil.
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PARTE | - O BRASIL COMO A ULTIMA FRONTEIRA PARA INVESTIMENTOS
CHINESES

A China comecou a atuar como grande investidor estrangeiro externo principalmente a partir de 2007.
Até entdo, como sugere o primeiro mapa, eram relativamente escassos os Investimentos Estrangeiros
Diretos (IEDs) da China.

DIAGRAMA ESQUEMATICO DA EVOLUCAO HISTORIA DO IED CHINES NO MUNDO (JANEIRO DE 2007)
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Fonte: Heritage Foundation

0O segundo mapa, de janeiro de 2010, mostra o auténtico salto das aplicagdes chinesas no mundo.

DIAGRAMA ESQUEMATICO DA EVOLUGAO HISTORIA DO IED CHINES NO MUNDO (JANEIRO DE 2010)
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O terceiro mapa mostra com clareza que a entrada dos investimentos chineses no Brasil ndo configura uma
situacdo extraordindria. Pelo contrdrio, os investimentos no pafs acompanharam (ainda que defasados) o
que ja vinha acontecendo em praticamente todas as outras partes do mundo. Observe o leitor que a forte
mudanca aquirelatada aponta a situacdo ainda em junho, e ndo em dezembro de 2010.

EVOLUCAO DOS INVESTIMENTOS ESTRANGEIROS DIRETOS CHINESES NO MUNDO (JUNHO DE 2010)
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Fonte: Heritage Foundation

A estimativa do CEBC é que o valor investido pelas empresas chinesas em operacdes no Brasil em 2010 foi de
USS 12,669 bilhGes. Este valor fornece uma boa medida do interesse chinés no Brasil. Obviamente, ele ndo
representa oimpacto macroecondmico dosinvestimentos na economia brasileira, ja que a maior parte destes
USS 12,669 bilhdes se refere a troca de controle entre empresas estrangeiras. Se subtrairmos esta, troca de
controle , obteremos um ntimero surpreendentemente inferior: USS 1,510 bilh&es. Insistimos, porém, que o
valor que melhor representa o ocorrido nas relacées China-Brasil, com todas as implicacdes que isso pode ter
daquipordiante,sdo0s12,669 bilhtes de délares - ja que esse valor marca a consolidacdo da presenca chinesa
no Brasil por meio de Investimentos Estrangeiros Diretos.

" Estas trocas de controle se referem a trés investimentos: a aquisi¢do da
petrolifera espanhola Repsol Brasil, pela Sinopec; a aquisicdo de 40% da
exploracdo de um campo de petréleo pela Sinochem junto a norueguesa
Statoil; e a aquisicdo de sete concessiondrias de energia espanholas pela
State Grid.
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PARTE Il - CARACTERIZANDO OS INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL

A principal conclusdo desta parte do estudo é que 0s investimentos chineses no Brasil
anunciados em 2010 apresentam dois padrées: o primeiro, a inclusdo do Brasil na base
internacional de fornecimento de recursos naturais para a China. O segundo, a entrada dos

chineses no mercado consumidor e no tecido industrial brasileiro.

Como ndo dispGe internamente da diversidade e do volume necessdrio de recursos naturais para manter suas
taxas de crescimento, a China vem consolidando, ha alguns anos, uma base internacional de fornecimento de
matérias-primas, a partir da Austrdlia, Indonésia e paises da Africa. Anova fase do relacionamento bilateral se
caracterizajustamente pelainclusdo do Brasil nesta base internacional de fornecimento de recursos naturais
paraa China.

93% do capital dos investimentos no Brasil em 2010 sdo provenientes de Empresas Estatais Centrais (Central
State-Owned Enterprises, ou simplesmente Central SOE). E valido supor que a predominancia de empresas
estatais ndo apenas reflete uma das caracteristicas fundamentais da economia chinesa, como sugere que 0
interesse da China nestes investimentos ndo é tempordrio ou facilmente reversivel.

As Central SOE’s representam um conjunto de 123 grandes corporacdes, pertencentes a setores estratégicos
da economia chinesa e que estdo sob a supervisdo direta do governo central. Esta supervisdo é feita pela
Stated-Owned Assets Supervision and Administration Commission (SASAC), que consiste em uma instituicdo
com status de ministério, autorizada pelo Conselho de Estado a assumir a responsabilidade de investidor do
patrimoénio estatal nas Central SOE’s.

INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL, NOTICIADOS PELA
IMPRENSA EM 2010, POR ESTRUTURA PROPRIETARIA DA EMPRESA
INVESTIDORA

Central SOE 93%

SOE 6%

I PRIVADA 1%

Fonte: Noticidrio de Imprensa. Elaboragdo: CEBC
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A maioria dos investimentos chineses anunciados no Brasil entra por fusdes e aquisicdes parciais.

INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL POR MODO DE ENTRADA

1. Fusdes e aquisicdes (Parcial) $16.579 46%
2. Greenfield $8.094 23%

3. Fusdes e aquisicdes (Completa) $S7.579 21%
4. Joint-Venture $3.500 10%

Fonte: Noticidrio de Imprensa. Elaboragdo: CEBC

A maior parte dos investimentos anunciados se refere a petrdleo e gds, agribusiness e mineracdo.

INVESTIMENTOS CHINESES ANUNCIADOS EM 2010 POR SETOR DA
ECONOMIA

1. Energia (Petréleo e Gas) 45%
2. Agribusiness 20%

3. Mineracdo 20%

4. Siderurgia 10%

5. Energia elétrica 3%

6. Educacdo 2%

Fonte: Noticidrio de Imprensa. Elaboragdo: CEBC

Além disto, com a recente dinamizacdo do mercado brasileiro de consumo, estdo se multiplicando as
aplicaces chinesas de pequeno e médio porte na esfera das manufaturas. Destaca-se, neste conjunto, o
ingresso de montadoras chinesas no pafs. O setor automobilistico no Brasil, enquanto cerne da estrutura
industrial brasileira, serd provavelmente afetado por estas entradas. Estas montadoras ingressam no Brasil
para competirnosegmento de carros populares, modalidade que caracteriza a indistria montadora do Brasil.
Casoaentradadas montadoras chinesas realmente se confirme nos moldes que estdo se delineando em 2010,

0s impactos para as automobilisticas brasileiras e, por consequéncia, para toda a cadeia automobilistica,
podem ser bastante severos.

Os investimentos chineses anunciados em 2011 possuem, até o momento, caracteristicas distintas dos
registrados em 2070. Percebe-se um rebalanceamento em favor da industria e de setores de maior cunho
tecnoldgico. Isto, entretanto, ndo nega nem contradiz os padrées detectados do interesse chinés em 2010.
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INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL ANUNCIADOS PELA IMPRENSA EM 2011

EMPRESA EMPRESA | VALOR OBJETIVO STATUS SETOR ESTADO

ORIGEM DESTINO

Abril Lenovo - Ndo relatado A fabricante de computadores Anunciado  N/A Eletro- Area Rural
planeja criar uma vasta rede de Eletronico do Brasil
distribuigdo para "cobrir totalmen-
te" areas rurais na Indonésia, no
Brasil, no México, na Indiae na
Turquia durante os préximos trés
anos, disse Chen Shaopeng,
presidente do grupo de negécios de
mercados emergentes da Lenovo.

Abril Huawei - USS 300 milhdes Instalacdo de um Centro de P&D Decidido Campinas Telecomunicacdes  Sdo Paulo

Abril ZTE - USS 200 milhdes Constru¢dode um parque industrial Decidido Hortolandia Telecomunica¢ées  Sdo Paulo
em Hortolandia (SP), o primeiro
desse tipo fora da China. Planeja
contratar outros 2 mil para
trabalhar em sua nova fébrica, no
interior paulista, numa drea de 470
milmetros quadrados. A produgdo
comecard em até seis meses.

Abril Anhui Ndo N/A Dois modelos de negdcios: No Anunciado  N/A Agribusiness N/A
Longping decidido primeiro, mais convencional, ela
High-Tech fornece a genética das sementes de
Seeds arroz dominadas nas tltimas trés

décadas de existéncia para o parceiro
local, que multiplica as sementes
para comercializacdo, pagando
royalties ao grupo chinés. A segunda
possibilidade é a criacdo de uma
joint venture, nas quais as condigdes
seriam discutidas futuramente.

Janeiro  CRZongshen - N/A Trazer um grupo de fornecedores Anunciado ~ Manaus Automotivo Amazénia
para operar em sistema modular.
Trés empresas da China jd
confirmaram unidades para produzir
chassis, assentos e pecas pldsticas.
Fabricantes de outras pecas estdo
em negociacdo.O grupo espera, com
isso, adquirir localmente 45% das
pecas usadas na producdo.

Maio Chongging Fébrica Ndo relatado Atuar diretamente no mercado Decidido Capivari Fibras de Vidro Sdo Paulo
Polycomp da Owens brasileiro de reforcos de fibras de
International  Corning vidro, produzindo em territério
Corporation nacional, comercializando tais
(CPIC) produtos, prestando suporte técnico
eincentivando ainovacdo junto aos
clientes, além de estimular novas
aplicagdes do produto.

Maio Foxconn - USS 3-7 bilhdes A primeira seria a producdo da Negociacdo Jundiai Eletro- Sdo Paulo
(fabrica de telas) Apple, a segunda, a unificagdo das Eletronico
fabricas que a empresa tem no
Brasil em um sé local e, a terceira, a
fabricacdo de telas no Pais. O
investimento na fabrica de telas
poderia ficar entre USS 3 bilhdes e
USS 7 bilhdes, segundo Almeida.

Maio Xuzhou - USS 200 milhges Construcdo de um parque industrial Anunciado  Pouso Alegre Maquinas Minas
Construction na cidade de Pouso Alegre (MG). Em (MG). Pesadas Gerais
Machinery um espaco de 800 mil m?, a empresa
Group (XCMG) planeja investir na construcdo de sua

primeira fabrica na América Latina,
além de um centro de desenvolvimen-
to e pesquisas. a XCMG pretende
produzir guindastes, rolos compacta-
dores, motoniveladoras, escavadeiras
e pas-carregadeiras. A chinesa planeja
fazer do pais uma plataforma de
exportacdes para a América Latina.

Marco Hangzou - Até USS 3 Bilhdes  Fabricacdo de turbina a vapor, Anunciado = - Magquinas Minas
Cogeneration maquinas, metalurgia, energia e Pesadas Gerais
assim por diante.

Marco Chongging - USS 4 bilhges Construgdo de um complexo Decidido Barreiras Agribusiness Bahia
Grain Group industrial para o processamento de
soja em Barreiras, uma processado-
ra de fertilizantes e um sistema de
armazenagem e logistica de grdos.

Fonte: Noticidrio de Imprensa. Elaboragdo: CEBC
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PARTE Il - DESTAQUE SETORIAL

Ha duas trajetdrias futuras possiveis para a entrada da automobilistica chinesa Chery no Brasil (o maior
investimento até agora anunciado nesse setor): instalar uma fdbrica CKD ou instalar uma fabrica com
fornecimento local, o que a Chery afirma preferir.

Aempresa manifestou interesse em criar uma operacdo conectada com o tecido industrial brasileiro, em
entrevista realizada com seu CEO, Luis Curi. Em todas as suas operacdes anteriores, inclusive no BRIC
Russia, a automobilistica sempre instalou plantas CKD (Completely Knocked-Down, um arranjo no qual
todos os componentes sdo enviados pela matriz e a filial apenas realiza a montagem - 0 que mantém
a fabrica CKD desconectada do tecido industrial daquele local). E claro, porém, que a mera compra de
assentos e pneus ndo significaria a alteracdo desta condicdo.

A decisdo, anunciada na entrevista a seguir, é condicionada por capacitacdo e precos (sobretudo) dos
provedores locais.

Estes dois cendrios ndo sdo necessariamente excludentes: a empresa pode migrar de uma situacdo para
outra. Facilita, em principio, a transicdo, o fato de que a Chery adquiriu um terreno de 1 milhdo de m” -
metade do tamanho da matriz. Mas é (til lembrar que a mera valorizagdo esperada do terreno poderia
financeiramente justificar a aplicacdo.

A Chery é uma empresa estatal, do governo da cidade de Wuhu, na provincia de Anhui. Apesar de estar
préxima a Xangai, a provincia de Anhui é uma das mais pobres da China. Para suprir estas necessidades
e superar os seus desafios locais, desde cedo a Chery declarou possuir uma visdo global, comecando
de fato a exportar no ano de 2001 - quando recebeu a primeira autorizacdo do governo central para a
producdo automotiva (com a marca Chery) de carros.

Investimentos Chineses no Brasil H 0 e



T Introducdo

11 OBJETIVO E CONTEXTO DA
PESQUISA

A presente publicacdo é a primeira de uma série que
integrapartede programade pesquisas desenvolvido
pelo Conselho Empresarial Brasil-China (CEBC), que
tratard de questdes relevantes para a formulacdo de
politicas e estratégias, seja por empresas ou 0rgdos
de governo.

O intuito da série que aqui se inicia consiste

no levantamento de questBes relevantes que
surjam ou adquiram relevancia e que poderdo ser
posteriormente aprofundadas com maior folego e

recursos porinstitutos de pesquisa e think tanks.

Em 2010, um dos temas mais debatidos nas relacdes
Brasil-China foi o salto ocorrido nos investimentos
chineses no Brasil. Decidimos, pois, comecar pela
investigacdo deste tema.

Como em outras anélises, logo descobrimos que é
muito dificil quantificar dados de modo seguro nesse
terreno. Como serd visto, ainda que o CEBC tenha
feito sua estimativa do montante investido pela
China no Brasil em 2010, permanece a adverténcia
gquanto as dificuldades e incertezas inerentes a este
tipo de esforco.

Chamamos a atencdo do leitor para o fato de que
diversas informacdes colhidas pelos analistas ndo
foram aqui publicadas, em certa medida pelas
incertezas que ainda persistem a este respeito.
Assim, hipdteses acerca do processo decisério das
empresas também serdo reavaliadas para chegarmos
aum maior amadurecimento.

Complementando este estudo sobre investimentos
chineses no Brasil, o CEBC realizard nos préximos
meses uma andlise sobre os investimentos brasileiros
naChina.Maisumavez,nosvaleremosdaproximidade
do Conselho com os atores no relacionamento
bilateral paradiscutire buscarinformac6es um pouco
mais precisas sobre os investimentos. O constante
monitoramento dos investimentos mutuos faz parte

do plano de trabalho do CEBCem 2011.

Antonio Barros de Castro
Consultor Editorial do CEBC

Edison Renato da Silva
Coordenador de Anélise do CEBC

André Soares
Analista Internacional do CEBC
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1.2 ESTRUTURA DO TEXTO

O presente texto estd dividido em trés partes. A
primeira trata de inserir a entrada dos investimentos
no Brasil em um processo mais amplo, que se
caracteriza por um aumento da relevancia da China
como investidor estrangeiro internacional.

A segunda parte caracteriza os investimentos
apenas anunciados e aqueles ja em curso no Brasil.
Com base no sistema classificatério organizado
sobre o estado da arte, a partir da literatura sobre
investimentos, realizaram-se analises que apontam
as motivacoes, a forma de entrada, as caracteristicas
proprietdrias dos investidores e a destinacdo dos
investimentos no pais. Daqui emergem dois padrdes
de interesse chinés no Brasil, materializados pelos
investimentos: Por um lado, esta o desejo de
participardo amplo e crescente mercado consumidor
brasileiro com produtos de maior valor agregado;
por outro, a necessidade de incorporacdo do Brasil
a base internacional de fornecimento de recursos
naturais para a China, processo este que ja vinha se
avolumando no aumento da corrente de comércio

bilateral nos tltimos anos.

Considerando as potenciais consequéncias da
entrada de grandes empresas chinesas na estrutura
industrial brasileira, a equipe de andlise do

CEBCse aprofundou nos investimentos no setor
automobilistico nessa primeira publicacdo desta
série de estudos sobre investimentos bilaterais.
Aterceira secdo dessa pesquisa apresenta um
raio-x do maior investimento no setor: a entrada
da montadoraindependente Chery. Apds a
apresentacdo do perfil e do histérico da empresa,
trazemos uma entrevista com o CEO da Chery no
Brasil, Luis Curi, seguida de algumas consideractes
sobre as possiveis trajetdrias estratégicas da Chery
no Brasil e suas consequéncias.

Investimentos Chineses no Brasil H 2 e

1.3 DIFICULDADES INERENTES
AO TRATO COM INVESTIMENTOS
CHINESES

Aindaqueoobjetivodesteestudondo sejaquantificar
0s investimentos chineses em 2010, mas explorar
caracteristicas desta nova etapa, é prudente que se
considerem as estatisticas oficiais sobre o assunto.
Neste propdsito, é importante reconhecerosdesafios
metodoldgicos que sdo inerentes aos dados oficiais.

Afontededadosprimdriaesistemdticaparaavaliacdo
dos investimentos chineses no mundo é o Ministério
do Comércio da China (MOFCOM). Entretanto, os
dados do MOFCOM ndo permitem a quantificacdo
dos investimentos destinados a um determinado
pafs, pois incluem o fen6tmeno conhecido como
roundtripping - ou seja, a ida e volta de recursos para
Hong Kong®. De acordo com informacdes procedentes
da Embaixada do Brasil na China, conversas com
técnicos do MOFCOM confirmaram que os préprios
chineses enfrentam as mesmas dificuldades para o
acompanhamento destes nimeros. As estatisticas de
fontesdedadosalternativos-comoa Conferénciadas
Nacdes Unidas para o Comércio e Desenvolvimento
(UNCTAD) - também enfrentam o mesmo problema,
pois se baseiam no préprio MOFCOM?,

Diante destes precedentes, a pesquisa desenvolvida
pelo CEBC lancou mé&o de trés recursos. O primeiro
foi a consulta sistemdatica ao noticiario brasileiro,
que geralmente anuncia os investimentos principais
e de maior vulto, ainda que esta fonte possa ndo
cobriralguns investimentos de pequeno valor que, se
tomadosemconjunto, podemtornar-sesignificativos.
O segundo foi entrevistar diretamente as empresas e
ogovernobrasileiroembuscadeinformacdessobreos
investimentos. Jd o terceiro foi o exame de relatérios
financeiros de empresas chinesas e brasileiras e
outros tipos de documentos que comprovam ou, ao
menos, apontam investimentos diretos no pafs.

2 Para uma explicacdo detalhada dos mecanismos de roundtripping,
consulte GengXiao (2004).

3 Problemas relacionados a medicdo do IED chinés para o mundo, assim
como alternativas de contorno, podem ser encontrados em: OECD (2003)
e em Morck, Yeung & Zhao (2008)



Com relacdo ao primeiro recurso - o do noticidrio -
é importante ressaltar que os nimeros presentes
nesteestudosereferemaantnciosdeinvestimentos.
Assim, é de se esperar que, ap6s o0 anuncio, siga-se
naturalmente um cronograma de aplicacdes. Com
isso, uma reducdo dos antincios de um ano para o
outro poderd ser observada sem que isto signifique
reducdo do fluxo de investimentos: trata-se apenas
de uma fase de transicdo de meros anuncios para a
progressiva execucdo dos investimentos.

Por fim, cabe lembrar que alguns investimentos sdo
apenas transferéncia de propriedade, o que implica
dizer, que ndo geram impactos sobre a economia
brasileira em um primeiro momento. Ainda assim,
eles significam um aumento da presenca chinesa
no Brasil, sendo portanto objeto de estudo. Esse é
0 caso da compra de 40% das operac8es brasileiras
do conglomerado espanhol Repsol pelo grupo
chinés SINOPEC, bem como da compra de sete
concessiondrias de transmissdo de energia pela

State Grid.

1.4 OS DIFERENTES GRAUS DE EFETIVACAO DOS INVESTIMENTOS

E preciso chamar a atencdo para os diferentes graus
de efetivacdo entre o conjunto de investimentos
estrangeiros reportados na midia em 2010. Em
um primeiro conjunto, alguns que foram apenas
anunciados sem detalhamento. Por exemplo, a
Dongfeng Motors, uma das maiores montadoras
chinesas, noticiou que deve construir uma fabrica
no estado de Sdo Paulo, sem divulgar o valor do
investimento nem o cronograma de desembolso.
referidos como em

Outros investimentos foram

negociacdo - como o da Sinopec/ Cnooc com a 0GX,

empresa de petrdleo do grupo EBX. Em contraste,
hd investimentos que jd estdo decididos e alguns
até mesmo sendo realizados. A State Grid, por
exemplo, investiu USS 998 milhdes na compra de sete
concessiondrias de transmissdo de energiaejdiniciou
suaoperacdonoiniciode 2011. O graficolapresentao
volume de investimentos chineses no Brasil em 2010,

de acordo com o grau de efetivacdo®.

A estimativa do CEBC é que o valor investido pelas
empresas chinesas em operac6es no Brasil, em 2010,
foi de USS 12,669 bilhdes. Esse valor fornece uma boa
medida do interesse chinés no Brasil. Obviamente,
ele ndo representa o impacto macroeconémico dos
investimentos na economia brasileira, jd que a maior
parte desses USS 12,669 bilhdes se refere a troca de
controleentreempresasestrangeiras. Se subtrairmos
essa mera troca de controle®, obteremos um niimero
surpreendentemente inferior: USS 1,510 bilhdes.

Insistimos, porém, que o valor que melhor representa
o ocorrido nas relacGes China-Brasil, com todas as
implicacGes queisso pode terdaquipordiante, sdo os
12,669 bilhGes de do
consolidacdo da presenca chinesa no Brasil por meio

ares — jd que esse valor marca a

de Investimentos Estrangeiros Diretos.

INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL POR ETAPA
DA NEGOCIAGAO (USS MILHAO)

GRAFICO1

Anunciado
$23.062
65%

B Confirmado
$12.690

35%

Fonte: Noticidrio de Imprensa. Elaboragdo: CEBC

4 0 apéndice 2 detalha cada um dos investimentos aqui considerados.

5 Estastrocasdecontrolesereferematrésinvestimentos:aaquisicdoda
petrolifera espanhola Repsol Brasil, pela Sinopec; a aquisicdo de 40% da
exploracdo de um campo de petréleo pela Sinochem junto a norueguesa
Statoil; e a aquisicdo de sete concessiondrias de energia espanholas pela
State Grid.

—~x Investimentos Chineses no Brasil



2 Partel-0 Brasil como a ultima fronteira
para investimentos chineses

21 A CHINA COMO FONTE DE
INVESTIMENTO ESTRANGEIRO
DIRETO

Como é amplamente divulgado, a China é o maior
parceiro comercial do Brasil desde 2009, mas agora
comeca a se tornar também um grande investidor no
pais, caracterizando um momento histérico para as
relacdes entre as duas economias.

Oquesurgecomoumagrandenovidade paraaeconomia
brasileira ja é, contudo, realidade para outros paises.
Como pode ser visto pelo Gréfico 2, desde a década
de 1990 a China atua como fonte de investimento
estrangeiro direto e a partir de 2004, apresenta entdo
um expressivo aumento em seu volume.

Com o objetivo de entender melhor a expansdo dos
investimentos chineses no mundo, o pesquisador
Peter Buckley realizou uma andlise histérica do papel
da China como fonte de Investimentos Estrangeiros
Diretos (IED).

Este movimento se inicia com a politica de “portas
abertas”, através da qual as firmas estatais chinesas
comecaram a fazer suas primeiras operacoes
internacionais, momento no qual somente estas sdo
autorizadas a investir. Para o especialista, o governo
adotou uma abordagem cautelosa que favoreceu
investimentos em know-how e ativos fisicos para
evitar fluxos excessivos de safda de capital. O autor
assinala que, antes de 1984, ndo havia legislacdes

sobre investimentos estrangeiros diretos. Neste

China: Fluxo e Estoque de IED no mundo, 1990-2009 (em USS bilhdes)

GRAFICO 2
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Fonte: IPEA (2011)
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ano o Ministério do Comércio Exterior e Cooperacdo
Econdmica(MOFTEC)criouduasdiretrizesparaexame
e aprovacdo de propostas para estabelecimento de
empresas fora da China. Assim, assinala-se o inicio do
engajamento chinés em iniciativas externas através
de escritérios de representacdo, por exemplo, por
parte da Shanghai Machinery Export Company, da
China Petrochemical Import-Export Corporation e da
China Wukuang Import-Export Company.

Logo em seguida, em uma segunda etapa, o governo
chinés estimulou a internacionalizacdo mediante

a liberalizacdo de politicas outrora restritivas.
Isto permitiu que mais empresas solicitassem o
estabelecimento de filiais em outros paises desde
que dispusessem de capital suficiente, conhecimento
técnico e operacional e um parceiro adequado para
iniciativas conjuntas - as Joint Ventures. Foram
desenvolvidas regulamentactes padronizadas para

dar conta de todo o processo de aprovacédo.

De 1992 até 1998, as autoridades de nivel subnacional
se concentraram em especulacdo no mercado
financeiro e no mercado imobilidrio encorajadas
pela liberalizacdo doméstica promovida por Deng
Xiaoping. Este movimento foi reduzido apenas pela
crise asiatica de 1997. Como a pesquisa de Peter
Buckley indica, preocupactes com perda de controle
de ativos estatais, fuga de capitais e problemas
nas trocas comerciais promoveram um aumento do
rigor dos processos de aprovagdo e uma forma mais
severa de monitoramento da internacionalizacdo
das empresas chinesas. Nesse perfodo, o total do
Investimento Estrangeiro Direto (IED) chinés para o
mundo foi de aproximadamente USS 1,2 bilhges.

A seguir, tem inicio a politica autodenominada “go

global” - ou seja, de ampliacdo dos investimentos
em alcance global. Através dela, foram introduzidas
controlar  transferéncias de

medidas  para

capital ilicitas e direcionar o IED para propdsitos
genuinamente produtivos. Em paralelo, o IED em
industrias especificas foi ativamente encorajado
com beneficios fiscais, assisténcia para comércio
exterior e suporte financeiro direto, notadamente
em exportacbes de matérias-primas, téxteis e

equipamentos eletrénicos.

Com o ingresso da China na OMC em 2007, o governo
chinés passou a reforcar a importancia do “go global”
paraaeconomiachinesa,oqueveioaserincorporado
no 11° Plano Quinquenal chinés. Entretanto, o apoio
direto e pré-ativo do governo ao aumento no IED
continua limitado, principalmente para evitar safdas
ilegais de capital e perda de controle dos recursos
estatais. O pesquisador pontua que as empresas
privadas sdo oficialmente autorizadas a se inscrever
para aprovacdo de projetos de investimentos em
outros pafses a partir de 2003, ja que pressoes
competitivas internas levam algumas empresas
chinesas a procurar novos mercados no exterior. Os
investimentos mais recentes, para Buckley, indicam
que as autoridades chinesas estdo se movendo de
um processo de aprovacdo pré-investimento para um
sistema de registro pés-investimento.

Aimpressdode Buckley é de que muito poucaatencdo
tem sido dada a posicdo da China como investidora
mundial, o que ocorre pela enorme importancia
da China como receptora de investimentos. Nos
anos 90, a China recebeu quase USS 29 bilhdes em
investimentos, mais de 7% do total mundial. Para
alguns paises, no entanto, (Austrdlia em particular),
isto ndo é verdadeiro. Este ndo seria o caso do Brasil,
onde somente em 2010 o estoque de capital chinés
comeca a ganhar peso relativo.
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2.2 AENTRADA DOS INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL

O instituto de pesquisa Heritage Foudation realizou
um levantamento sobre os principais projetos de
investimentos chineses no mundo no periodo de
2005-2010. A figura 1 representa a distribuigdo
geografica dos investimentos chineses.

e consumo da sua populacdo. Recentemente este
problema se tornou o primeiro determinante para
as escolhas de investimento chinés, cujo principal
destino foi a Africa. A explicacdo, como notamos, é a
busca por recursos naturais.

DISTRIBUICAO GEOGRAFICA DOS INVESTIMENTOS CHINESES NO MUNDO (EM BILHOES DE DOLARES)

FIGURA1

UNITED STATES
$28.1

EUROPE
$34.8

WESTASIA EAST ASIA

$45.2 $31.6

WESTERN HEMISPHERE
$61.7

SUB-SAHARAN AFRICA
$43.7

Fonte: Heritage Foundation. www.heritage.org

Os investimentos chineses mundo afora parecem
buscar ativos que saciem as demandas da economia
chinesa, muitodinamica.Como é bemsabido,umdos
problemas estruturaisda China é a faltade matérias-
primas para atender a necessidade de producdo

Investimentos Chineses no Brasil H 16 e

AUSTRALIA

ARAB WORLD

$37.1 $34.0

Hoje, um terco do abastecimento de energia da
China vem da Africa. Uma pesquisa de 2008 indica
que nos ultimos cinco anos, a China iniciou uma
série de acordos com diferentes pafses africanos,
destacando-se US 938 milhdes investidos pela China

®Brown (2008:158-159)



International Trade and Investment Corporation
(CITIC)paramontarumafabricadealuminiono Egitoe
USS 230 milhGes gastos em uma mina de ferro-cromo
na Africa do Sul. Durante o Férum China-Africa, em
2006, no qual 47 dos 53 chefes de estado africanos
participaram, a China concebeu um fundo com mais
de USS 5 bilhdes para investir em infraestrutura e
zonas industriais africanas.

Com relacdo aos pafses asiaticos mais proximos
a China, os investimentos estdo massivamente
voltados para a construcdo de fdbricas de empresas

chinesas. Pesquisas apontam que a Maldsia possui
cendrio favordvel com mdo de obra a baixo custo,
alémdeserculturalmente préximaa China, ofertando
espaco para que as empresas chinesas produzam de

modo eficiente e ganhem escala”’. 4 _ . .
Nos EUA, os investimentos sdo divididos entre

, ) , a busca por mercados e a busca por tecnologia.
Por contraste com o que vimos até aqui, na Europa, em ,
. . . Globerman & Shapiro (2009) comentam que as
especial na Franca, os investimentos concentram-se _ _ o
. ) S empresas chinesas tendem a realizar aquisicbes
em eletrdnicos e equipamentos de telecomunicacdo?, _ o o
. B nos EUA para, assim, se beneficiar das capacitagdes
enquanto na Alemanha existe uma concentracdo nas , _ ,
o o . . . jd geradas por seus parceiros americanos. Santiso
industrias de maquinaria e eletrénicos. No Reino Unido, ] . ) )
L _ . o (2008) afirma que a América Latina é a uma das
as aquisicdes chinesas estdo voltadas para a inddstria N _ _ ,
, ) , , regives de maior complementaridade coma Chinaem
automotiva. Além disso, grandes empresas chinesas, _ ,
_ _ termos de recursos naturais®. Em Cuba, os chineses
como Haier, Lenovo, Huawei, possuem centros de ) i )
. . o buscam nfquel; no Chile e Peru, a procura é por
pesquisa localizados na Europa. Como tendéncia geral,
, ) L cobre, enquanto que na Venezuela e no Equador,
pode-se dizer que a busca por ativos estratégicos e

: . . . _ majoritariamente petréleo.
conhecimento caracteriza os investimentos chineses

nos paises europeus. o 4 _
O mapa a seguir sintetiza o avanco chinés pelo

mundo, dejaneirode 2005 a janeiro de 2010, deixando
claro que o Brasil ainda ndo figurava nos interesses
de investimento da China, ainda que o restante da
América Latina ja fosse alvo dos investimentos.

7Yusuf &Nabeshima (2009).

8 Sobre os dados relativos aos paises, ver respectivamente: Franca -
Nicolas (2010); Alemanha - Handtke (2009); Reino Unido - Nicolas &
Thomsen (2008); Europa-Zeng & Williamson (2007).

9 Aesserespeito, ver também Holland &Barbi (2010).
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DIAGRAMA ESQUEMATICO DA EVOLUCAO HISTORIA DO IED CHINES NO MUNDO (2007-2010)

Figura 2
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Fonte: Heritage Foundation
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Em um estudo recente, a Comissdo Econ6mica para
a América Latina e o Caribe (CEPAL) divulgou as
estatisticas dos investimentos chineses na América
Latina. Como pode ser visto na tabela 1, o Brasil, que
representava 3,5% dos investimentos chineses de
1990 a 2009, cresceu para 62,7% em 2010. Em relacdo
aos anuncios de investimentos que pretendem se
concretizarapartirde 2011, 0 pafsresponde por43,4%. 0
estudo também dd destaque ao aumento dos antncios

de investimentos chineses no Peru.

INVESTIMENTOS ESTRANGEIROS DIRETOS CHINESES EM ECONOMIAS SELECIONADAS

TABELA1

CONFIRMADAS ANUNCIADAS (A PARTIR DE)

Argentina 1,9% 5550 36,4% 3530 15,5%
Brasil 255 3,5% 9563 62,7% 9870 43,4%
Colombia 1677 22,9% 3 0,0%

Costa Rica 13 0,2% 5 0,0% 700 3,1%
Ecuador 1619 22,1% 41 0,3%

Guyana 1000 13,6%

México 127 1,7% 5 0,0%

Peru 2262 30,8% 84 0,6% 8640 38,0%
Venezuela 240 3,3%

Total 7336 100,0% 15251 100,0% 22740 100,0%

Fonte: Adaptado de CEPAL (2011)
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3 Partell - Caracterizando os
investimentos chineses no Brasil

No perfodo anterior a 2005, os investimentos
chineses no Brasil ndo possufam vulto significativo,
consistindo em pequenos investimentos orientados
pelo planejamento estratégico pontual das empresas
chinesas. O Brasil representava, ainda, uma fronteira
aseralcancada pelosinteresses daquela economia.

Essa fronteira foi finalmente superada no ano de
2010, quando assistimos a um expressivo aumento
dos antncios de investimentos chineses no pafs,
momento em que a China passou a incorporar as
trocascomoBrasilasnecessidades dasuaeconomia.

O salto verificado neste volume de investimentos
chineses no Brasil anunciado pela imprensa, é um
importante indicador do surgimento de uma nova
fase no relacionamento bilateral. Além de um
aumento de 52% na corrente de comércio entre 0s
pafses no perfodo 2009-2010, a mudanca assinala um
novo e importante componente: a chegada de um
expressivo volume de investimentos estrangeiros

diretos.

Investimentos Chineses no Brasil H 20

Como ndo dispGe internamente da diversidade e do
volume necessdrio de recursos naturais para manter
suas taxas de crescimento, hd alguns anos a China
consolida uma base internacional de fornecimento
de matérias-primas a partir da Indonésia, Australia
e pafses da Africa, sobretudo. A nova fase do
relacionamento bilateral se caracteriza justamente
pela inclusdo do Brasil nesta base internacional de
fornecimento de recursos naturais para a China.

Como se vé na figura 3, a entrada dos investimentos

chineses no Brasil ndo confere ao pais um

cardter extraordindrio se observarmos as suas
diretrizes histéricas. Pelo contrario, o pafs apenas
acompanhou, ainda que tardiamente, o que jd ocorria
emoutras partesdo mundo: aentrada de expressivos

investimentos chineses.



EVOLUCAO DOS INVESTIMENTOS ESTRANGEIROS DIRETOS CHINESES NO MUNDO (JANEIRO A JUNHO DE 2010)

Figura3

Fonte: Heritage Foundation

E notério que os sintomas deste movimento j4
estavam sendo evidenciados com o explosivo
aumento do volume de exportacdes para a China,
desde2004,comopodeservistonogrdfico3.Agrande
mudanca consiste em um aprofundamento dos
novos e expressivos investimentos chineses. Como

serd apresentado, eles se concentram nos setores de
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mineracdo, petréleoegdseinfraestrutura (ferrovidria
e portudria), que resultam no aumento dos ganhos e
reducdo dos custossegundo as projecdes. Além disto,
com a recente dinamizacdo do mercado brasileiro
de consumo, estdo se multiplicando as aplicacdes
chinesas de pequeno e médio porte na esfera das
manufaturas.
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EXPORTACOES BRASILEIRAS PARA A CHINA (1996-2010)

GRAFICO 3
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Fonte: Secretaria de Comércio Exterior (SECEX) do Ministério do Desenvolvimento, Indtstria e Comércio Exterior (MDIC). Elaboracdo: CEBC.
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Sobre a estrutura de propriedade das empresas
chinesas que anunciaram sua entrada no Brasil no
ano passado, deve-se destacar que 93% do capital
investido tém origem em um tipo de empresa
classificado como Central SOE.

INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL, NOTICIADOS
PELA IMPRENSA EM 2010, POR ESTRUTURA
PROPRIETARIA DA EMPRESA INVESTIDORA

GRAFICO 4
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Fonte: Noticidrio de Imprensa. Elaboragdo: CEBC
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AESTRUTURA DE PROPRIEDADE DAS EMPRESAS CHINESAS NO BRASIL

As Central SOE’s (Central State-Owned Enterprises,

empresas estatais centrais) representam um
conjunto de 123 grandes corporagdes, pertencentes
a setores estratégicos da economia chinesa e que
estdo sob a supervisdo direta do governo central.
Essa supervisdo é feita pela Stated-Owned Assets
Supervision and  Administration  Commission
(SASACQ), que consiste em uma instituicdo com status
de ministério, autorizada pelo Conselho de Estado
a assumir as responsabilidades de investidor do

patrimoénio estatal nas Central SOE.

Alémdisso,o0governochinésfazumadistincdodentre
essas 123 empresas, selecionando um conjunto de 23
empresas classificadas como “a Espinha Dorsal da
China”. Destas 23, que sdo tidas como os pilares da
economia chinesa, oito anunciaram investimentos
no Brasil. Sdo elas: COFCO™ , CNOOC" , Dongfeng
Motors, State Grid, China Railway Construction,
Baosteel, Sinopec e Sinochem. Esse conjunto de
empresas anunciou no Brasil,em 2010, investimentos

somados de USS 21,560 bilhdes.

China National Cereals, Oils and Foodstuffs Corporation.
""China National Offshore Qil Corp.



Orestante dovalorinvestido em 2010 estd relacionado  Aentrada de tantas empresas estatais centrais para
a empresas classificadas como estatais centrais (SOE)  aeconomia chinesa no tecido produtivo brasileiro
ou empresas privadas. O capital do estado geralmente  pode serindicadorde um interesse estratégicoe

é representado por uma provincia ou cidade. Parte da  orientado pelo governo chinés, um processo que ndo
sua estrutura de propriedade pode ser negociada em  é meramente tempordrio, nem mesmo facilmente
bolsa de valores, ja que possuem também uma maior  reversivel.

autonomia gerencial. Esse é 0 caso de empresas como

JAC, Chery, Xuzhou Construction Machinery Group e

Chongging Grain Group.

3.2 OMODO DE INGRESSO DOS INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL

Tradicionalmente distinguem-se trés diferentes N3 modalidade Fusdes & Aquisicdes, vale destacar

modos de entrada de investimentos em 3 compra de 40% das acGes da Repsol Brasil pela

um pais: a) Fusbes & Aquisicbes - COMpPra  gjngpec, no valor de USS 7.1 bilhdes, que resultaram

total ou parcial de empresas situadas 3 criacao da Repsol Sinopec Brasil. J4 a Wuhan Iron

no pafs por um investidor estrangeiro, stee| Group anunciou a criacdo de uma Joint-Venture

b) Joint  Ventures - parcerias estratégicas comogrupoEBX paraainstalaciodeumasidertrgica

entre empresas, que envolvem participacdo o Norte Fluminense no valor de USS 3.5 bilhdes. Os

aciondria das mesmas na criagdo de uma nova jnyestimentos em Greenfield aparecem em menor

empresa com uma finalidade especifica e
c) Greenfield - construcdo de instalacGes totalmente

volume. Por exemplo, a Chery investiu USS 400

milhdes para a construcdo de uma fdbrica no interior

novas no pafs de destino por um investidor 4. 550 Paulo

estrangeiro, que tem o controle total da construcdo
e operacdo dos ativos.

. ! . . . INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL POR MODO
A maior parte dos investimentos chineses anunciou [N EINEINY &

entrada no Brasil por meio de Fusdes & Aquisicdes GRAFICO 5

parciais, como assinala o grafico a seguir. Uma 1. Fusdes e aquisicdes
. ~ AL L Parcial)
explicacdo para esta preferéncia pelas aquisices (
plicagdo p preferencia pelas aquisie $16.579 46%
parciais, geralmente minoritdrias, sdo as dificuldades

. . . , 2. Greenfield
derivadasdoscontrastesculturaisentreosdoispafses

$8.094 23%

que, por sua vez, nos ajudaria a entender porque 0s
. . . . N 3. Fusdes e aquisicdes
investimentos em Greenfield sdo tdo menores. Um (Completa)

estudo francés? e um similar italiano  reforcam 57579 21%
que os investimentos chineses também se ddo, 4. Joint-Venture
prioritariamente, por meio de Fusdes & Aquisicdes 53500 10%

nestes dois paises. Nesses casos, as aquisicdes foram Fonte: Noticidrio de Imprensa. Elaboracao: CEBC

facilitadas pelos impactos nacionais da recente crise
econdmica mundial.

2NICOLAS (2010). “ Os percentuais se referem aos montantes dos investimentos e ndo a
uantidade de investimentos realizados em cada modo de entrada.
BPIETROBELI et al (2010). q

—~x Investimentos Chineses no Brasil H 23



3.3 INVESTIMENTOS CHINESES
POR SETORES DA ECONOMIA
BRASILEIRA

No debate sobre o impacto dos investimentos
chineses na economia brasileira, é importante
distinguir os investimentos que refletem direta e
imediatamente a excepcional demanda chinesa
por produtos primdrios e aqueles que entram para

competircom o sistema industrial brasileiro.

3.31 INVESTIMENTOS QUE EXPANDEM O

COMPLEXO EXPORTADOR BRASILEIRO

No grdfico 6 podem ser notadas evidéncias de que o0s
investimentos chineses estdo predominantemente
voltados para a integracdo em curso das duas
economias,agoratambémpormeiodeinvestimentos.
Este grafico apresenta a distribuicdo do total de
investimentos chineses, anunciados em 2010, por
setores da economia. Observa-se que um (nico setor
manufatureiro de peso - o siderlirgico - representa
simultaneamente a industria e o processamento de
recursos naturais.

O grafico aponta que os setores de agribusiness,
energia e mineracdo sdo absolutamente prioritdrios
para os investimentos chineses. O aumento de 70%

e 202% das exportacdes de minério de ferro e de
petréleo e gas para a China, respectivamente, no
tltimo ano, também contribuem para demonstrar que
0s chineses estdo dispostos a inserir definitivamente
o Brasil em sua base internacional de fornecimento de
recursos naturais.

Esta conjuntura gera alguma inquietacdo entre

empresarios e governo. Pode-se esperar algum
rebalanceamento em favor da inddstria em um
futuro proximo. Nesse sentido, em marco de 2011, foi
anunciada,emMinasGerais,aaberturadeumalinhade
crédito de USS 3 bilhdes pela Hanzhou Cogeneration.
A empresa definird ainda os investimentos a serem
concretizados, que possivelmente incluirdo a
producdo de turbinas a vapor, maquinas, terminais
rodoferrovidrios, entre outras aplicaces - o que
aumentaria o peso relativo do processamento
industrial de matéria prima por parte de empresas

chinesas no pafs.

No atual padrdo preponderante dos investimentos
chineses, o interesse é expandir e dinamizar o
complexoexportador primdrio brasileiro. Ha dois tipos
deinvestimentos que contribuem para este objetivo.

Por um lado, a entrada dos chineses no controle (seja
total ou parcial) de empresas brasileiras de exploracdo
de recursos naturais aponta para uma estratégia de
aumento do volume de producdo para a ampliacdo
do fornecimento destas matérias-primas para o pafls.

INVESTIMENTOS CHINESES ANUNCIADOS EM 2010 POR SETOR DA

ECONOMIA

GRAFICO 6

1. Energia (Petréleo e Gds) 45%
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Fonte: Noticidrio de Imprensa. Elaboragdo: CEBC
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Este éocasodaSinopec, que adquiriu a Repsol Brasil,
e da WISCO, que negocia a compra da Passagem
Mineracdo, obtendo o direito de exploracdo sobre a
Jazida do Morro de Santana.

Outros investimentos indicam o fortalecimento do
complexo exportador brasileiro através de melhorias
da infraestrutura, resultando em maior eficiéncia.
Por exemplo, hd os casos do financiamento de parte
dos equipamentos do Superporto Sudeste, no valor
de USS 1 bilh&o, promovido pelo China Development
Bank para a LLX e da compra do “Projeto Salinas”
pela Honbridge Holdings junto a Votorantin Novos
Negdcios, que inclui a exploracdo de minério e a
construcdo de um mineroduto de 500 quilometros e
de um porto em Ilhéus (BA).

Principais intencdes de investimentos da
estatal chinesa WISCO no Brasil, noticiados
em 2010

= Anlncio da aquisicdo da Passagem Mineracdo,

obtendo o direito de explora¢do sobre a Jazida do
Morro de Santana, por USS 5 bilhges;

= Comprade 21,5% da MMX, por USS 400 milh&es, que

prevé fornecimento de 50% da producédo de minério da
Unidade de Serra Azul para a Wisco;

= Instalagdo de siderdrgica no Super Porto de Acu,

com 70% de participacdo da Wisco na joint-venture
com a EBX, por USS 3,5 bilhdes. As empresas se
comprometeram, em acordo, a buscar financiamento
no China Development Bank e no BNDES para a
realizacdo do projeto.

3.3.2 INVESTIMENTOS QUE AFETAM A

POLITICA INDUSTRIAL BRASILEIRA

Além dos ja apresentados investimentos no
complexo exportador brasileiro, hd um segundo
padrdo de investimentos chineses anunciados em
2010, que merece destaque. Estes investimentos,
embora menos significativos quando comparados
com o primeiro grupo, podem ter forte impacto
na evolucdo da industria brasileira. Destaca-se
neste conjunto o ingresso de montadoras chinesas
no pafs. Estas montadoras entram no Brasil para
competir no segmento dos carros populares,
modalidade que caracteriza a industria montadora
Os concorrentes chineses

do Brasil. possuem

caracteristicas extremamente desafiadoras,
como recursos tecnoldégicos avancados, tipicos de
modelos de luxo, ndo obstante, precos mais baixos
do que os concorrentes da inddstria brasileira na
mesma categoria. Caso a entrada das montadoras
chinesas realmente se confirme nos moldes que
estdo se delineando em 2010, os impactos para as
automobilisticas brasileiras e, por consequéncia,
para toda a cadeia automobilistica podem ser

bastante severos.

Pelo menos USS 620 milhdes ja foram anunciados
por trés das maiores montadoras chinesas: JAC,
Chery e Dongfeng. O setor automobilistico no
Brasil, enquanto cerne da industria brasileira,

provavelmente serd afetado por estas entradas.
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3.4 DISTRIBUICAO GEOGRAFICA DOS INVESTIMENTOS

Os estados do Rio de Janeiro e de Minas Gerais

se figuram como o0s principais destinos de
investimentos das empresas chinesas, como pode
ser visto no Grdfico 7. Esta presenca estd associada
a concentracdo dos grandes investimentos em
extracdo de petréleo e minério de ferro nestes
estados. |4 os investimentos chineses de menor
porte, nossetores automobilistico, eletroeletrénicoe
outros de transformacdo manufatureira, encontram-

se e se manterdo mais dispersos pelo pafs.

Por sua vez, a compra direta ou indireta de
terras brasileiras para agricultura por empresas
concentrada

estrangeiras, predominantemente

INVESTIMENTOS CHINESES POR ESTADO (US$ MILHAO)

nos Estados da Bahia e de Goids, é um tema de
alta sensibilidade politica. O assunto foi trazido
a discussdo pela revelacdo de grandes aquisicdes
de terra, tais como a compra pela Chongging Grain
Group de 100 mil hectares por USS 300 milhdes,
na Bahia. A questdo desperta polémicas e motiva
decisbes de governo, tanto no Brasil quanto no
Canada e Australia, principalmente. Parece haver, a
este respeito, um consenso em formacdo: os pafses
precisam de uma legislacdo e de instituicdes fortes
capazes de distinguir e caracterizar com clareza
oportunidades e ameacas derivadas da venda de
terras para grupos estrangeiros.

GRAFICO7

GOIAS
USS$ 7.000 milhdes

SAO PAULO
USS 1.749 milhdes

Fonte: Noticidrio de Imprensa Elaboracdo: CEBC
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PERNAMBUCO
USS 12 milhdes

BAHIA
USS 495 milhdes

MINAS GERAIS
USS 6.797 milhdes

RIO DE JANEIRO
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4 Parte lll - Destague Setorial

A intencdo desta parte é destacar um conjunto de
casos dentre os setores que apresentaram maior
representatividade nos investimentos. Além da
grandenovidadedaentradadosautomadveischineses,
seria abordado um caso sobre a mineracdo, além
de outro tratando o importante tema da producdo
de grdos diretamente destinados a China. Também
examinariamos o significado do investimento em
distribuicdo de energia elétrica, realizado pela
State Grid. Na pratica, os esforcos empreendidos
nesses ultimos trés ndo alcancaram resultados tdo
significativos, por diversos motivos. Em mais de um
caso trata-se apenas de uma transferéncia de ativos,
e ndo de um investimento em sentido estrito. Em
outros casos, existem apenas intencdes e andncios.
Desta forma, fomos levados a concentrar nossa
pesquisa naquilo que constitui uma interessante e
efetiva novidade no panorama brasileiro: a chegada
deinvestimentos em automobilfstica.

No ano de 2010, montadoras chinesas, como a Chery
e a JAC,
brasileiro. A primeira delas jd tem 73 concessiondrias

anunciaram investimentos no mercado

e um projeto anunciado para instalacdo de uma
fabrica. A segunda também possui ampla rede de
concessiondrias, com 50 unidades. Pode-se afirmar,
portanto, que o mercado brasileiro de automadveis
entrou no radar

das empresas independentes

chinesas.

No texto que se segue serd apresentada uma
caracterizacdo do setor automobilistico chinés,
seguida de uma descricdo da trajetéria da Chery.
A seguir, serd considerado o ingresso da Chery no
Brasil, sendo, entdo, destacada uma entrevista feita
como Diretor-Executivo (CEQ) da companhia. O texto
seencerra comumasumadria reflexdo sobre o possivel
significado da chegada dos automdveis chineses no
Brasil.
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4.1

Em 2010, a China superou o nimero de 70 milhdes de
veiculos registrados contra cinco milhdes, em 1990, e
sua producdo anual atingiu o patamar de 18 milhdes
de carros, segundo os dados de 2010 do China’s
State Statistical Bureau. Até a década de 1990, podia
se afirmar que o pafs carecia de tecnologia para a
producdo, assim como de uma rede de fornecedores

necessdrios
A arrancada,

aptos
para a

a suprir

montagem dos veiculos.

0S componentes

frequentemente referida como “a modernizacdo”
foi apoiada por um conjunto de politicas do governo

CARACTERIZANDO O SETOR AUTOMOBILISTICO CHINES

central, especificamente a de 1988 e a de 1994, que
tinham como objetivo a consolidacdo patrimonial, a
aquisicdo de tecnologia e a entrada de investimento
estrangeiro direto. Toda montadora estrangeira que
almejasse ingressar no mercado chinés deveria se
associar a uma montadora nacional, trazer consigo
uma rede de fornecedores e transferir tecnologia
para seu parceiro chinés. Essa abordagem focada em
parcerias internacionais fez com que se formasse,
na China, uma teia de Joint Ventures, como pode ser
visto na figura 4.

RELACOES ENTRE EMPRESAS AUTOMOBILISTICAS ATUANTES NA CHINA

FIGURA 4
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Grandes estatais chinesas como a First Automobile
Works (FAW), Shanghai
Company (SAIC), Changan (Chana), Dongfeng e
(BAIC)
parceiros

Automotive Industrial

Beijing Automotive Industrial Company

possuem, em conjunto com seus
internacionais - Volkswagen, GM, Ford e Toyota -, a
maioria do mercado automobilistico chinés (86% em
2010). A Figura 5 apresenta os principais clusters de

producdo de automaveis na China.

adiante comentadas. No segundo aspecto, relativo
a tecnologia, a independéncia estd associada a
capacidade de projetar os principais componentes
do carro, como o powertrain (motor e transmissdo).
As grandes estatais, por outro lado, se utilizam de
motores de seus parceiros parceiros — por exemplo, 0s
carros da SAIC possuem motores Volkswagen ou GM.

PRINCIPAIS CLUSTERS DE PRODUCAO DE AUTOMOVEIS NA CHINA

FIGURA S
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Fonte: Luo (2005)

No entanto, existe também um conjunto de
montadoras chinesas (no qual a Chery esta incluida)
que ndo possuem um parceiro internacional. Essas
sdo chamadas montadoras “independentes”.
Independente, nesse caso,ndosignificadesvinculado
do governo. Empresas como Chery e JAC também sdo
estatais. A independéncia refere-se a dois aspectos:
marca e tecnologia de projeto de produto.

No primeiro aspecto, as grandes montadoras
chinesas, como FAW e SAIC vendem seus carros
com a marca de seus parceiros internacionais. Ja
as independentes possuem sua prépria marca,
0 que traz mais

importantes consequéncias,

CHANGCHUN

YXOO®

SHANGHAI

[l @ & <o

GUANGZHOU

BOS

Essas caracteristicas possibilitam as independentes
algumas opcBes estratégicas, como produzir carros
combaixovalordemercadooufocaremsegmentosde
menor poder de compra. Em termos de participacdo
de mercado, as independentes vém ganhando forca
na China, aos poucos. Em 2004 representavam
aproximadamente 5% das vendas e, no ano passado
atingiram mais de 14% do mercado chinés. A Tabela 2
apresenta as principais montadoras e seu volume de
vendas no mercado interno. A Chery, nesse quadro,
aparece em destaque com a maior participacdo de
mercado dentre asindependentes.
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PRINCIPAIS MONTADORAS CHINESAS PARA CARROS DE PASSEIO EM 2010

TABELA2

RANK MONTADORAV ENDAS EM 2010V
1 Shanghai GM 1.038.900
2 Shanghai VW 1.001.000
3 FAW VW 870.000
4 Beijing Hyundai 703.000
5 Dongfeng Nissan 661.000
6 Chery 618.000
7 BYD 520.000
8 FAW Toyota 506.000
9 Great Wall 397.300
10 Changan Ford 411.000
Independentes  (Chery, BYD, GreatWall) 1.535.300

Fonte: Baseada em CAMM (2010). Elaborag&o: CEBC.

E importante chamar atencdo a dois aspectos
liberdade
mercados no exterior e a sua orientacdo para

das independentes: a para buscar
buscar mercados com menos poder de compra.
Apesar de, em termos percentuais, a participacdo
de empresas independentes na China ndo ser
bastante significativa, isso muda ao se comparar
seu volume absoluto de vendas com o mercado em
outros pafses. Por exemplo, somente o market share
das empresas independentes chinesas é préximo ao
total do mercado brasileiro em 2010: 2,4 milhGes de

automaoveis.

TRAJETORIA DA CHERY

PERFIL DA EMPRESA

4.2

4.2.1

Fundada em 1997, a Chery Automobile Ltda. é a
maior montadora independente da China. Sediada
na cidade de Wuhu, provincia de Anhui, a Chery esta
presente em 80 paises; tem 15 unidades produtivas;
e emprega aproximadamente 25 mil funcionarios
em todo o mundo. Com tal base ja constituida, a
empresa tem alcancado resultados significativos
no mercado internacional: é a Unica fabricante de
automaveis a conquistar uma posicdo entre 0s 200
maiores exportadores da China, destacando-se por
0ito anos consecutivos como a camped nacional de
exportacdes no setor.
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PARTICIPACAO DE MERCADO

ENDAS EM 2009 CRESCIMENTO

EM 2010
708.000 46,7% 9,4%
728.000 37,5% 9,1%
670.000 29,9% 7,9%
570.000 23,3% 6,4%
519.000 27,4% 6,0%
500.000 23,6% 5,6%
448.000 16,1% 4,7%
417.000 21,3% 4,6%
225.000 76,6% 3,6%
316.000 30,1% 3,7%
1.173.000 30,9% 14,0%

Muitas dessas empresas independentes adotaram
a estratégia de internacionalizarem-se cedo na
medida em que possuem a liberdade para vender
seus carros em outros mercados. JAC e Chery, por
exemplo, sdo empresas com aproximadamente 10
anos de existéncia, com produtos ja encontrados
em mais de 50 paises. Um caso intermedidrio é o
da BYD, que possui sécio internacional, mas cultiva
sua independéncia a partir de seu domfnio sobre a
tecnologia de baterias, razdo pela qual se apresenta
muito bem posicionada para o lancamento de carros
elétricos.

LOCALIZACAO DA PROVINCIA DE ANHUI NA CHINA

FIGURA 6
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Fonte: CEBC



4.2.2 A ORIGEM DA CHERY - PROJETO DO GOVERNO DE WUHU

A Chery originou-se de um projeto automotivo do governo
da cidade de Wuhu, na provincia de Anhui. Apesar de
estar préxima a Xangai, a provincia de Anhui é uma das
mais pobres da China, sem o costume de abrigar grandes
industrias pesadas. Na década de 1990, em um contexto
de alta lucratividade na industria automobilistica chinesa
em fun¢do das novas medidas que o governo central,
estava colocando em pratica para desenvolver o setor, 0s
governantes da cidade foram a procura de oportunidades
para desenvolver a economia local.

Em 1995, surgiu a primeira grande oportunidade para
0s governantes de Wuhu. Enquanto visitavam feiras de
automaveis na Europa, foram informados de que a Ford
Inglesa possufa uma linha de montagem de motores para
vender. Em 1996, essa linha foi comprada por 25 milh&es de
ddélarese transferida para a China.

Outro ponto relevante da trajetéria da Chery foi a chegada
deYinTongyao,seuatualpresidente.YineranaturaldeAnhui
e forapor,12 anos, engenheiro da FAW e gerente dalinhade
montagem da FAW-VW Jetta. Além de conhecimento sobre
a producdo de carros, Yin também trouxe consigo uma
equipe de alta qualificacdo da FAW para a Chery. Nesse
momento, no qual a FAW produzia apenas carros para
Volkswagen, a proposta da Chery era ousada: a producdo
de carros nativos chineses, objetivo bastante atraente em
termos de desafios para os engenheiros locais.

Em funcdo das medidas da politica industrial de 1994, que
visavam a reducdo do nimero de empresas no setor, a
Chery ndo conseguiu a licenca para a producdo de carros.
Dessa forma, a empresa optou, em marco de 1997, por criar
um conjunto de empresas que produziam componentes
para carros, formando a Anhui Automotive Part Industrial
Company (AAPIC). Embora o projeto de desenvolvimento
daindustriaautomotiva,em Wuhu, ndoestivessedeacordo
com a orientacdo do governo central, a nova empresa
contou com total apoio da provincia de Anhui. Xialai Zhan
—principal assistente do prefeito de Wuhu e depois prefeito
da cidade - foi o primeiro presidente da AAPIC. Mesmo sem
a licenca do governo central para a producdo de veiculos,
em 1999, a empresa comecou a producdo de seu primeiro
modelo em projeto, o sedan Qirui (Chery).

Em 2000, mais de dois mil carros haviam sido produzidos.
Comoestesaindando poderiam servendidos para o publico

em geral, a prefeitura de Wuhu decidiu que as empresas de
taxida cidade utilizariam somente o modelo Chery.

No mesmo ano, o governo central descobriu que a AAPIC
estava produzindo carros sem a licenca e ordenou que
a fdbrica fosse fechada. Para sobreviver as exigéncias
de regulamentacdo, a prefeitura de Wuhu entrou em
negociacdo com o governo central e cedeu 20% da
propriedade da AAPIC para a SAIC (maior montadora
chinesa na época). Formou-se, assim, a SAICChery
Automobile Company. Como resultado, a Chery conseguiu
alicenca paraa producdo de carros e também manteve sua
autonomia administrativa. Em contrapartida, cedeu 20%
de seus lucros para a SAIC. Outro efeito imediato a fusdo
coma SAICfoioaumentodo conhecimentodamarca Chery
no mercado chinés. Vender carros com a marca da SAIC
induziu os clientes a crenca de que 0s carros possufam a
mesma qualidade que os da grande montadora de Xangai.

O ingresso da China na OMC em 2001 foi um momento
importantissimo para a trajetdria da Chery, pois 0 governo
chinés teve de flexibilizar as regulamentacdes para
se adequar as necessidades dessa filiacdo. O controle
estatal do mercado automobilistico chinés, contrdrio as
praticas necessdrias para a entrada na OMC, teve que ser
progressivamente reduzido, abrindo espaco para as leis de
oferta e demanda e, por consequéncia, para as empresas
cujo crescimento e/ou internacionalizacdo dependia
de autorizacBes do governo. Desta maneira, a partir de
2001, a Chery obteve licenca para a producdo de carros
independente da SAIC.

O evento decisivo para a separacdo entre a Chery e a
SAIC ocorreu em 2003. Nesse ano, a Chery lancou seu
subcompacto, o Chery QQ, seis meses antes de a GM lancar
omodeloSpark. AGM alegavaque o CheryQQeraumacoépia
do Spark, o que evidentemente causou uma controvérsia
desconfortavel com a SAIC, principal parceira da GM na
China. Diante disto, a empresa americana pressionou a
SAlCaimpedirolancamentodo Chery QQ. Entretanto, essa
pressdo obteve pouco resultado, ja que a SAIC ndo possufa
autonomia sobre a administracdo da Chery. Com o intuito
de amenizar o conflito com a GM, a SAIC optou por vender
sua participacdo de volta para a Chery. Assim,em setembro
de 2004, a Chery voltou a ser uma empresa independente,
de propriedade do governo de Anhui.
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4.2.3 ATRAJETORIA DE INTERNACIONALIZACAO DA CHERY

Desde cedo, a Chery declarou possuir uma visdo
global, comecando de fato a exportar no ano de 2001
- quando recebeu a primeira autorizacdo do governo
central para produzir carros.

Diante da retracdo do mercado chinés, em 2004, a
Chery optou por se voltar mais fortemente para a
exportacdo. Isso pode ser visto pelo salto no volume
de exportacdes da empresa: de 1.100 unidades em
2003 para 50.000 em 2006. Neste ultimo ano, a
empresa de Wuhu foi responsdvel por 50% das
exportacdesde carrosna China. Voltou-se para paises
como Iraque, Ird, Egito, Argélia, Libia, Bengala, Cuba
e Maldsia, mercados menores e menos sofisticados,
onde os carros da Chery seriam bem aceitos por
possuir um preco acessivel.

Aopcdo pelainstalacdo de unidades CKD (Completely

Knocked Down) no exterior complementa a
estratégia de internacionalizacdo. Uma fabrica CKD

consiste em uma linha de producdo na qual todos

0S componentes necessarios para montar o produto
sdo fornecidos pela prépria matriz da empresa.
Desta forma, a empresa mantém o controle sobre a
qualidade dos componentes, assim como o controle
de custos e precos. Por outro lado, pafses como Ird,
Egito e Argélia, que ndo tém um setor automotivo
desenvolvido, ndo possuem rede de fornecedores de
componentes necessarios para suprir a demanda de
producdo de um carro. Essa caracteristica confirma a
opcdoda Chery pela montagem de CKD no exterior.

A estratégia teve inicio em 2003, quando a Chery
fechou um projeto com a Ird SKT Co. para instalar
uma fabrica CKD com capacidade de cerca de
50.000 automdveis. A Chery forneceu a tecnologia
de produto, assim como de montagem da linha de
producdo. Hoje a empresa conta com 11 fabricas CKD
no exterior, em paifses como Ird, Maldsia, Ucrania,
Russia, Egito, Indonésia, Tailandia e Uruguai.

4.3 0OS PLANOS DA CHERY NO BRASIL

4.31

A Chery Brasil jd possui 73 revendas no Brasil e estd
ampliando sua rede rapidamente para oeste, o sul
e o norte do pafs. Com o crescimento constante da
demanda do Brasil para os vefculos Chery, a empresa
pretende investir em uma fabrica em Jacarefl (SP).
realizadas

Foram pesquisas

em seis estados, considerando diversas varidveis

em profundidade

macroecondmicas com influéncia sobre a decisdo de
localizacdo da planta e de sua operacdo.

A decisdo tomada pela Chery levou em consideracdo
o fato de Sdo Paulo e Jacaref estarem localizadas no
centro do mercado brasileiro de autoconsumo e de
ja haver na regido uma cadeia de abastecimento de
automoveis. O projeto da unidade sera totalmente
financiado pela Chery, com investimento total de
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ANUNCIO PELA CHERY DO INVESTIMENTO NO BRASIL

USS 400 milhdes, de acordo com o plano global. A
planta serd instalada em um parque industrial, com
drea de1.000.000 m”.

O projeto estd programado para ser construido em
duas fases. A primeira, com investimento de USS 130
milhdes, vai instalar a unidade fabril com capacidade
de producdo anual, em dois turnos, de 50 mil veiculos
em 2013. A segunda, que terd investimento de USS
270 milhdes, vai atingir uma capacidade de producdo
anual de 150 mil veiculos e introduzir no tecido
industrial brasileiro fornecedores chineses.

Na faseinicial,os modelos produzidos serdo o S12 (A1)
e A13 (Fulwin 2), que utilizardo combustivel Flex para
satisfazer os requisitos do mercado brasileiro.



4.3.2 ENTREVISTA COM LUIS CURI - CEO DA CHERY NO BRASIL

Antonio Barros de Castro: No
contexto  atual,  gostarfamos
de saber qual é o passo adiante
que a Chery estd projetando.
Como se sabe, vocés estdo indo
além da rede de concessionarias,
tém

uma hipdtese de fdbrica

em Jacarel, terreno de

aproximadamente um milhdo de

um

metros quadrados e a intencdo de
investir 400 milhdes de ddlares.
Isto  configuraria  nitidamente
um passo adiante na estratégia
da empresa. Noés gostarfamos
de saber, como primeira grande
questdo, o porqué deste passo,
suas intencdes e 0s objetivos.
Luis Curi: Gostaria, primeiro, de
posicionara Cheryno Brasil. A Chery
jd estuda o Brasil hd algum tempo.
Eu jd estou envolvido nesse projeto
desde 2007 e o Brasil sempre foi um
mercado interessante, prioritdrio
para a Chery. Em determinado
momento, nas negociacées com 0s
parceiros de revenda local, a Chery
decidiu entrar no Brasil por conta
propria. Com a crise americana em
2008, essa idéia ficou um pouco de
lado, pois ninguém sabia o tamanho
dessa crise e como iria afetar os
paises. De inicio, realmente, ela
se mostrava bastante danosa,
como foi no resto no mundo, com

excecdes como a China e o Brasil.

Ent&do decidimos entrar como todas
as newcommerces entram em
mercados desconhecidos e novos,
que é através de um parceiro local,
assim como a JAC estd fazendo.
Entramos através da empresa que
se chama Vengue. Mas isso, desde o
comeco, jd estava definido comoum

periodo de transicdo, até a Chery

absorver conhecimento e cultura
suficiente para comecar a andar
com as préprias pernas.

O investimento da fdbrica jd faz
parte dos planos da Chery desde
2007. Este é um projeto para 2013
que jd estd sacramentado pela
National Development Reform
Comission, pelo governo federal
chinés e vinculado diretamente ao
primeiro ministro da China. A Chery
é uma estatal, de uma provincia

chamada Anhui.

Entdooporquédafdbrica, dadoque
existe uma grande vantagem em
produzir na China. Essa vantagem
ngo se aplica a Chery porque como
uma montadora, ela compra as
principais pecas para compor o
automaovel das mesmas empresas
que fornecem para FIAT, Ford ou
GM. Refiro-me a Bosch, Magneti
Marelli, Visteon e Johnson Controls.
N&otem fundamentoacharqueuma
pecadaBosch custard na China 10%
do que custa no Brasil. Na verdade,
ela custa 20-25% mais barato e ndo
90% mais barato. E a Chery faz isso
com mais de 75% das pecas; ela s6
monta o carro.

No Brasil, temos uma tributacdo
punitiva, que sdo os 35% de
imposto sobre a importacdo. Além
disso, temos um leadtime, um
tempo muito grande, entre o pedido
e o recebimento da mercadoria,
de quatro meses. Durante esse
tempo, ficamos expostos a variacdo
cambial, custo financeiro e questées
de abastecimento. A logistica pode
acarretar em grandes custos, dado
um agravamento da situacdo no
Oriente Médio, na Africa ou mesmo

na Asia.

Poroutrolado, umavez que a Chery
tem a missdo de ser uma marca
global, ela possui um programa
chamado foreign abroad. Sdo
muitos os paises que ndo tém
muita tradicdo em automoveis. No
Brasil, temos quase 200 milhdes de
experts em automaoveis. Entdo serd
fundamental para nossa empresa
Nos

estamos auxiliando pessoalmente

adquirir experiéncia aqui.
a Chery neste sentido, pois as

culturas sdo  diferentes.  Por
exemplo, o interior branco, tipico
na China, ndo é aceito por aqui.
Estamos aprendendo. Uma fdbrica
aqui, com um centro de pesquisa
e desenvolvimento, ajudard a dar
um ar mais ocidental ao carro da

Chery.

Este tem sido um processo natural
das coreanas. A China estd seguindo
0S mesmos passos em termos
automotivos, sé que muito mais
rdpido que as coreanas. O Brasil
é prioritdrio neste processo de
internacionalizacdo da  marca,
considerando-se que é o quarto
carros do

maior mercado de

mundo.

Em primeiro estd a China, seguida
dos EUA, Japdo e Brasil. Como
a Chery ainda ndo tem félego
e capacidade produtiva para
enfrentar o mercado americano e
japonés, e como também ndo sdo
mercados que interessam a Chery,
a empresa optou por focar nos
BRICs. Estamos indo bem na Rissia
e temos planos para uma entrada
forte na India. Neste momento, a
empresa estd construindo mais trés
fdbricas na China e uma nova no

Brasil.
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Gostaria de explorar um pouco
sua ultima afirmacdo: “mais trés
fabricas na China e uma nova
no Brasil”. Qual é a diferenca
entre uma fabrica na China e
uma no Brasil para a Chery?
Para a Chery, a fdbrica no Brasil
é uma experiéncia nova. Apesar
da empresa possuir 11 fabricas, na
verdade sdo 11 CKDs. O primeiro
grande empreendimento feito pela
Chery fora da China é no Brasil.
A grande diferenca, portanto, é
esse ineditismo; é ver como € a
legislacdo trabalhista, a legislacdo
ambiental, a negociacdo com
fornecedores, etc. A negociacdo
com a Bosch China é diferente da

negociacdo no Brasil.

A Chery é uma montadora, suprida
por Bosch, Visteon, etc. Como
a Bosch estd na China e estd no
Brasil, notamos que pode haver
uma

semelhanca grande

negociacdes

nas
operacBes. Se as
tiverem sucesso, vocé vai receber
da Bosch aqui e da Visteon aqui. E
se ndo derem certo, vdo importar
da China?

Na semana passada, fui convidado

para conhecer a  Benteler,
fornecedora de eixos de suspensdo
que fechou um grande pedido com
a Chery. Aqui entra aquela questdo
de que falei: toda a Chery estd
sendo abastecida pela Benteler da
China. Ndo acredito que a Benteler
da China possa oferecer produtos
pela metade do preco da Benteler
do Brasil. ndo

Entdo, porque

abastecer poraqui?
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Entdo, a diferenca do Brasil para
0o Uruguai, por exemplo, é que

no Uruguai ndo havia chance

de fazer isto: ndo existiam

fornecedores locais no nivel de

competitividade dos chineses,

enquanto aqui existe a chance

de montar localmente. E isto?

Esta é a grande diferenca. No
Uruguai, ndo hd nenhuma inddstria
autopartista e, portanto, ld no
Uruguai a fabrica da Chery é um
CKD.

L4 é CKD, no sentido estrito,

quando vem no container

um carro desmontado?

Exatamente, é quando vem o Kit
com o carro para ser montado.

Entdo, na verdade, essa fdbrica

no Brasil serd a primeira da

Chery fora da China que ndo
vai seguir o padrdo de CKD?

Como disse antes, serd uma

montadora.

Uma operacdo CKD recebe
todas as pecas necessdrias
para montagem do carro
diretamente da matriz.

Por exemplo, a fadbrica no
Uruguai recebe o carro com
todos os seus componentes
diretamente da matriz da
Chery.

Uma fabrica (montadora)
com fornecimento local,

por outro lado, recebe de
diferentes fornecedores.
Ela, inclusive, pode possuir
células de fornecedores. Por
exemplo, a Visteon possui
planos de montar uma célula
de producdo dentro da
fabrica da Chery.

Além da

que

estamparia, 0

mais seria feito aqui?

Tudo vai depender do preco,

mas a principio o powertrain
viria da China. Para todo o resto,

estamos abertos a negociagdes.

Estou interessado na sua énfase
no powertrain. Por que isto?

Tecnologia. Este é 0 nosso grande
diferencial em relacdo a maioria
montadoras

das independentes

chinesas. A Chery possui sua
prépria tecnologia para motores
e transmissdes, que é a ACTECO.
Muitas marcas chinesas dependem
da Mitsubishi, da

sdo

de motores

Suzuki, e estes motores
antigos. A Chery possui sua prépria
tecnologia; ndo dependemos de
ninguém para abastecer o coracdo
do carro - ou seja, motor somado a

transmissdo.

“Ndodependerdeninguém”: paraa
pessoa que ouve isto pela primeira
vez, pode haver certa duvida. O
que significa ser independente?

A Chery é uma estatal. Quando
nos referimos a “independente”
¢ porque a empresa possui uma
marcapropria. NaChinaestdotodas
as marcas automotivas globais. A
SAIC ndo vai exportar para o Brasil.
O que ela iria exportar? Produtos
da GM e da VW? |4 a JAC tem uma
marca proépria; GreatWall, BYD,
HAFEl e LIFAN, também.



E o critério maior, entdo, é o
powertrain, ou existem outras
diferencas? Pode ser sé design?
Sabemos agora que o coracdo
do carro é de vocés, é o que
define a tecnologia, mas esse é o
Unico possivel definidor de uma

independente?

N&o, pelo contrdrio, vamos colocar
0 exemplo da CHANA: ela compra
um motor de segunda geracdo,
“segunda linha”, ou seja, compra
a tecnologia que estd disponivel.
Mas quando e se a Mitsubishi, a
Suzuki ou a Hyundai deixarem
de vender essa linha de motores,
sua situacdo se complica. A
independente ndo se limita por
internacional.

uma parceira

A tecnologia para o coracdo do
carroe aliberdade de mercados
é o que define a independéncia,
portanto? Correto e a Chery € a
maior independente da China.
Embora a SAIC seja muito maior,
vende VW e GM.

As independentes estdo
ganhando peso no mercado
chinés?

Atualmente, sim. Nas grandes

cidades, obviamente, vocé vé mais

marcas ocidentais, japonesas
ou coreanas. No entanto, no
interior da China, estdo os

independentes, como a GreatWall,
a BYD e a Chery. O chinés passou
direto da bicicleta para o carro.
Hoje temos um mercado de 18
milhdes de veiculos, que ndo
representa nada em comparacdo
ao potencial da China. Significa
que 2% da populacdo compram
veiculos na China em um ano.

Por que no interior hd
uma prevaléncia forte dos
independentes?

A tendéncia é esta uma vez que
tanto a licenca para a venda

automdvel em Xangai como
também emplacar o carro ld é caro,

diferente dos precos em Wuhu.

Ndo é uma atitude localista, um
nacionalismo provincial de Anhui
com a Chery?

Isso sem duvida, também.

Para o publico brasileiro ndo estd
claro que a Chery poderd comprar
de  fornecedores brasileiros,
somente em funcdo das questdes
de custos. A suspeita que se tem é
que a empresa vai importar tudo.
Seria uma forma de regressdo

para a estrutura industrial
brasileira. Tenho a impressdo de
que essa é uma questdo sobre
a qual vocés tém que ter um
posicionamento forte e claro.
A nossa luta é para quebrar este
paradigma, este que

trazem o produto e a empresa

estigma

chinesa. Por exemplo, quando
anunciamos que a Chery estava
chegando, os comentdrios eram de
que virfamos para logo ir embora,
com produtos de md qualidade.
Sobre o projeto da fdbrica, os
comentdrios eram de que ndo
terfamos fabrica aqui. Assinamos o
contratocomaprefeituradejacarel
ecomo Estadode Sdo Paulo; jdfuia
dois pélosdainddstria automotiva;
estive com o sindicato para correr
atrds de fornecedores e negdcios

a serem feitos por aqui; e jd estive

em reunifes com mais de dez
empresas: Benteler, Visteon, Bosch,
Johnson Controls, Magneti Marelli,
etc. A Chery veio para ficar. Agora
temos uma questdo econdmica,
temos que ter preco para comprar
aqui.  Nesta luta, estamos
constantemente tendo que provar
que fazemos parte do comércio
mundial, com as mesmas condicbes
de uma

empresa americana,

européia, australiana ou asidtica.

AHoldingCheryproduzautopecas?
Ndo, mas temosjoint ventures para
autopecas. Temos, por exemplo,
uma para ar condicionado, outra
com a Johnson Controls, mas sdo
poucas autopecas.

Dizem que a Hyundai vai trazer os
proprios fornecedores da Coréia,
que vdo ficar ao redor da fdbrica.
O caso de vocés é o mesmo?
Em alguns casos especificos, pode
vir a ser para algum componente,
especialmente, se ndo existir
por aqui. Pode ser que a Chery
convenca algum dos parceiros a
vir para o Brasil. Isso dependerd de

negociacdo.
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Considerando sua mencdo
de instalar Pesquisa &
Desenvolvimento aqui no Brasil,
pretendem fazer P&D de que tipo?
Um centro para adaptacées para o
mercado latino-americano. O Brasil
vai ser um pdlo de exportacdo, sem
duvida alguma. Um dos segredos
de ter um produto com um preco
altamente competitivo é, hoje, a
elevada producdo de um mesmo
produto, de um mesmo modelo. Se
vamos por essa linha de estratégia,
0 Brasil ndo vai absorver a
producdo em larga escala desse
unico modelo, entdo, teremos de
abastecer outros mercados.

A questdo do carro flex
estaria dentro desse conjunto
de  adaptacdes em P&D?
O flex jd& foi desenvolvido na
China e estd chegando a préxima
leva de carros. Foi desenvolvido
pela Delphi brasileira e, em
julho, ja recebemos trés modelos

totalmente flex.
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4.4 ANALISE CEBCSOBREO
CASO DA CHERY

Como pdde ser visto na entrevista anterior, a Chery
antevé no Brasil a possibilidade de uma inflexdo em
sua estratégia internacional. A empresa chinesa ja
possui onze operacdes em diferentes paises, todas
elascomumamesmacaracteristica:plantasCKD.Caso
seconcretizeainstalacdoda fdbrica, a experiénciano
Brasil inaugura uma nova, representando um marco
nainternacionalizacdo da empresa.

Também ficou claro na entrevista que a empresa
estd em fase de negociacBes sobre esse projeto, que
pode ser executado diretamente ou postergado em
funcdo de dificuldades em tornar o empreendimento
economicamente viavel. Pelo relato do presidente
da Chery, fica a forte impressdo de que o ingresso
no Brasil é o inicio de um trabalho de longo prazo,
que envolve a implantacdo da marca na América
Latina. Na medidaem queistoaconteca, parece licito
inferir que o projeto ndo estd voltado para objetivos
imediatos de lucro.

Dois cendrios sdo possiveis para a Chery no Brasil.
No primeiro cendrio, a empresa realizard seu
investimento, mas manterd sua caracteristica de
fabrica CKD. Como segundo cendrio, a Chery montard
uma fdbrica e utilizard a rede de fornecedores
brasileiros, alguns dos quais sdo também seus
fornecedores na China A seguir, serdo comentados
estes dois cendrios..



POSSIVEIS TRAJETORIAS PARA OS INVESTIMENTOS DA CHERY NO BRASIL

FIGURA7

Fonte: CEBC

4.41 TRAJETORIA1-FABRICA CKD

A trajetdria 1 é caracterizada pela Chery optar por
formar no Brasil uma operacdo similar as que jd
realizou em sua trajetéria de internacionalizacdo.
A operacdo, neste caso, seria idéntica a da Chery no
Uruguai: sua matriz atua como fornecedora tnica de
partes e componentes.

Convém advertir também que o tempo consumido
entre o pedido e recebimento das importacdes -
referido como de 4 meses - constitui de fato um
sério obstdculo operacional nesta estratégia. A
tarifa brasileira de importacdo de 35% atua no
mesmo sentido. Por outro lado, a compra de um
terreno de aproximadamente 1 milhdo de metros
outras

quadrados suscita questoes,

sobredimensionamento do terreno para esse tipo de

como o

operacdo, levando em consideracdo o tamanho da
matriz na China -2 milhdes de metros quadrados.

E preciso recordar, em contrapartida, que o terreno
em si ndo significa comprometimento da empresa
com a forma ou o volume das operac@es: a aquisicdo
doterreno é umaaplicacdo financeirada qual decorre
grande liberdade em relacdo ao futuro da empresa.
Nessa mesma direcdo, os juros para investimentos
na China sdo baixissimos em termos nominais sendo,
ndoraro, negativos em termos reais.

FABRICA CKD

FABRICA

Ograudeliberdade preservadopelotamanho permite
a concretizacdo de diferentes opcdes estratégicas
que, no limite, poderiam chegar até mesmo a futura
formacdo de um cluster em torno da Chery.

Se seguiressa primeira trajetdria, no entanto - tendo
emvistaotecidoindustrial brasileiro- é mais provavel
que a Chery estabeleca no Brasil uma operacdo
quasi-CKD, na qual componentes como, pelo menos,
assentos, vidros, baterias e pneus, tendem a ser
supridos pelarede local de fornecedores.

A escolha pela trajetéria 1 pode também ser
entendida como uma atitude prudente, que aguarda
possibilidades e escala suficientes para passar para
a préxima estratégia — uma fabrica com elevado
contelido local. Na avaliacdo se deve ou ndo passar
para a estratégia 2, dois fatores devem ser levados
em conta: o éxito no primeiro estdgio e o grau de
comprometimento com o layout da operacdo. Em
suma, se obtiver éxito com a fdbrica CKD e o custo
para estruturar uma nova planta ndo for elevado, a

Chery tenderia a transitar para a trajetdéria 2.
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4.4.2 TRAJETORIA 2 - FABRICA COM FORNECIMENTO LOCAL

Atrajetdria 2 é caracterizada pela opcdo de formacdo
de uma operacdo com fornecimento no Brasil -
podendo naturalmente importar uns poucos, mas
importantes,componentes. Essaseriaumatrajetoria
diferente da assumida em todos os demais paises
paraonde a Cheryjdseinternacionalizou.

Como se viu na entrevista, ha pelo menos um fator
que atua em beneficio desta opcdo: o fato de que as
importantes empresas de autopecas no Brasil sdo
também fornecedores da Chery na China. Para esses
fornecedores, incluir a filial brasileira da Chery entre
os seus clientes, em principio, ndo traria dificuldades
maiores, dada sua grande escala em relacdo a
demanda da iniciante Chery - prevista a producdo
de 150 mil veiculos, por ano. Em alguma medida,
essas empresas teriam de “dedicar” algumas pecas a
eventuais especificidades da demanda da Chery, mas
seguramente esta possibilidade estd na esfera de
competéncia das grandes fornecedoras de autopecas
brasileiras. Por conseguinte, o problema consiste em
saber se os grandes provedores locais de autopecas
conseguem ou ndo ofertar, no Brasil, seus produtos
a precos competitivos, vis a vis suas filiais na Asia.

Em resumo, o que estd sendo sugerido é que existem
duas ordens de problemas: a) a formacdo local de
uma rede ou alianca de fornecedores e b) 0s custos
de producdo.

Preco dos Carros Subcompactos na China

GRAFICO 8

$6.119,31
$5.673,43

$4.735,55

$4.581,80

QQ Spark

Chery SAIC-GM

Fonte: BuyNewCarsChina. Elaboragdo: CEBC.
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Haima1

Haima

No tocante a questdo de custos, manter a vantagem
competitiva que possui na China pode ser bastante
complicado, ndo tanto pelo custo da méo de obra, ou
pela caréncia de incentivos que o governo de Anhui
pode ter fornecido a empresa, mas por questdes de
escala, bem como pelando existéncia de um clusterem
torno da empresa no Brasil.Ndo se trata pois, no caso,
do custo Brasil, mas sim da dificuldade em criar um
cluster competitivo, como o governo de Anhui buscou
desenvolver em torno da Chery em Wuhu.

Caso decida pela trajetdria 2, o investimento da Chery
pode ser visto, em principio, como uma oportunidade
para a cadeia de suprimentos de pecas e componentes
no Brasil, dado que as perspectivas de longo prazo
da empresa sdo, como ja se disse,de uma producdo
de 150 mil veiculos ao ano. Por outro lado, isto seria
consistente com a opcdo pelos BRICS no processo de
internacionalizacdo da companhia, e o Brasil seria, no
caso,uma plataformade producdo, pelo menos, para a
América do Sul.

sendo

Os carros chineses estdo, no momento,

anunciados, no Brasil, a precos similares aos
concorrentes de sua categoria. Por um lado, isto
discrepa do comportamento da Chery na China, como

pode servisto no Gréfico 8:

$6.903,44

$5.811,81

$4.597,17

Benben
MINI

Changan



Ha que tervarios cuidados na comparacdo de precos.
Convém ter em conta, por exemplo, carros como o
CheryQQ estdo sendo ofertados no Brasil, com itens
de série, como: freios ABS, airbag, direcdo hidraulica,
ar condicionado. Visto por esta ética os veiculos
podem ser ditos, modernos e baratos. E o maior
impacto da entrada da Chery no pafs poderd vir a ser
uma mudanca na expectativas e por conseguinte
maiores exigéncias por parte dos consumidores.
Concretamente, pelo preco de um carro popular,
torna-se possivel comprar um carro com mais
recursos. Esta simples mudanca parece atingir o
cerne do setor automobilistico no Brasil que, como
¢ bem sabido, estd quantitativamente centrado nos

compactos populares. Curiosamente, este tipo de
efeitondoexistena China,ondeoscarrosbaratossdo
relativamente desconsiderados nas grandes cidades
da regido costeira, tendo grande peso somente no
interior e no oeste do pais.

Em resumo, a proposta da Chery para o Brasil tende
a acarretar uma intensificacdo na competicdo por
carros populares. Para tanto, deverd a empresa
manter sua agressividade no tocante a precos, e com
este objetivo trazer pecas de baixo custo da China e/
ou obter contratos de suprimentos a precos moédicos
no préprio Brasil.
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5 Perspectivas para 2011

Até investimentos

anunciados

0 momento, O0sS chineses,
em 2011,

distintas dos registrados em 2010. Percebe-se um

possuem caracteristicas

rearranjo em favor da indUstria e de setores de
tecnologia mais avancada.

Esta
setorial dos projetos. Dentre nove investimentos

mudanca torna-se evidente pela analise

anunciados, apenas um estd relacionado ao setor
de agronegécio e ainda ndo existem projetos

referentes aos setores de Petrdleo & Gas, Mineracdo
e Siderurgia, responsdveis por 75% do volume
de investimento anunciado em 2010. A Tabela 3

sintetiza os investimentos monitorados.

Ainda é cedo para se chegar a conclusdes sobre o
perfil dos investimentos, mas uma caracteristica
marcante é a prevaléncia dos novos investimentos
via greenfield. Oito dentre os dez projetos
anunciados referem-se a instalacdo de uma fabrica
ou de um centro de pesquisa. Merece destaque,

por exemplo, o investimento anunciado pela ZTE
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(Telecomunicacdes), que prop8e a construcdo de
um parque industrial em Hortolandia (SP) em uma
drea de 470 mil metros quadrados e com potencial
de geracdo de dois mil novos empregos. Também
¢ relevante o andncio da Huawei, que pretende
investir USS 350 milhdes nainstalacdo de um centro
de pesquisa e desenvolvimento em Campinas.

Outra possivel mudanca no cendrio de 2011 consiste
na motivacdo do investimento. Enquanto, em 2010,
a soma dos recursos anunciados privilegiaram com
enorme superioridade os recursos naturais, em 2011,
a busca por mercado consumidor ganha peso. Por
exemplo, a Lenovo anunciou que planeja criar uma
vasta rede de distribuicdo para “cobrir totalmente”
dreasrurais no Brasil durante os préximos trés anos.
Cabe,noentanto, sublinharaoleitorque é préprioda
natureza dos investimentos voltados para recursos
naturais a indivisibilidade e a grande magnitude
das aplicacdes, enquanto os investimentos em
manufatura tendem a ser em maior quantidade,
embora raramente alcancem enormes volumes de
recursos.



INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL ANUNCIADOS PELA IMPRENSA EM 2011
TABELA3

EMPRESA EMPRESA | VALOR OBJETIVO STATUS LOCAL SETOR ESTADO
ORIGEM DESTINO

Abril Lenovo - Ndo relatado A fabricante de computadores Anunciado = N/A Eletro- Area Rural
planeja criar uma vasta rede de Eletronico do Brasil
distribuigdo para "cobrir totalmen-
te" areas rurais na Indonésia, no
Brasil, no México, na Indiae na
Turquia durante os préximos trés
anos, disse Chen Shaopeng,
presidente do grupo de negécios de
mercados emergentes da Lenovo.

Abril Huawei - USS 300 milhdes Instalacdo de um Centro de P&D Decidido Campinas Telecomunicacdes  Sdo Paulo

Abril ZTE - USS 200 milhdes Constru¢dode um parque industrial Decidido Hortolandia = Telecomunicacdes  S&o Paulo
em Hortolandia (SP), o primeiro
desse tipo fora da China. Planeja
contratar outros 2 mil para
trabalhar em sua nova fébrica, no
interior paulista, numa drea de 470
milmetros quadrados. A produgdo
comecard em até seis meses.

Abril Anhui N&o N/A Dois modelos de negécios: No Anunciado  N/A Agribusiness N/A
Longping decidido primeiro, mais convencional, ela
High-Tech fornece a genética das sementes de
Seeds arroz dominadas nas ltimas trés

décadas de existéncia para o parceiro
local, que multiplica as sementes
para comercializacdo, pagando
royalties ao grupo chinés. A segunda
possibilidade é a criacdo de uma
joint venture, nas quais as condicdes
seriam discutidas futuramente.

Janeiro  CRZongshen - N/A Trazer um grupo de fornecedores Anunciado  Manaus Automotivo Amazoénia
para operar em sistema modular.
Trés empresas da China ja
confirmaram unidades para produzir
chassis, assentos e pecas plasticas.
Fabricantes de outras pecas estdo
em negociacdo.O grupo espera, com
isso, adquirir localmente 45% das
pecas usadas na producdo.

Maio Chongging Fébrica Ndo relatado Atuar diretamente no mercado Decidido Capivari Fibras de Vidro Sdo Paulo
Polycomp da Owens brasileiro de reforcos de fibras de
International ~ Corning vidro, produzindo em territério
Corporation nacional, comercializando tais
(CPIC) produtos, prestando suporte técnico

eincentivando ainovacdo junto aos
clientes, além de estimular novas
aplicacdes do produto.

Maio Foxconn - USS 3-7 bilhdes A primeira seria a producdo da Negociacdo Jundiai Eletro- Sdo Paulo
(fabrica de telas) Apple, a segunda, a unificagdo das Eletronico
fabricas que a empresa tem no
Brasil em um sd local e, a terceira, a
fabricacdo de telas no Pais. O
investimento na fabrica de telas
poderia ficar entre USS 3 bilhdes e
USS 7 bilhdes, segundo Almeida.

Maio Xuzhou - USS 200 milhdes Construcdo de um parque industrial Anunciado  Pouso Alegre Maquinas Minas
Construction na cidade de Pouso Alegre (MG). Em (MG). Pesadas Gerais
Machinery um espaco de 800 mil m?, a empresa
Group (XCMG) planeja investir na construcdo de sua

primeira fabrica na América Latina,
além de um centro de desenvolvimen-
to e pesquisas. a XCMG pretende
produzir guindastes, rolos compacta-
dores, motoniveladoras, escavadeiras
e pas-carregadeiras. A chinesa planeja
fazer do pais uma plataforma de
exportacdes para a América Latina.

Marco Hangzou - Até USS 3 Bilhdes =~ Fabricacdo de turbinaa vapor, Anunciado = - Magquinas Minas
Cogeneration maquinas, metalurgia, energia e Pesadas Gerais
assim por diante.

Marco Chongging - USS 4 bilhges Construgdo de um complexo Decidido Barreiras Agribusiness Bahia
Grain Group industrial para o processamento de
soja em Barreiras, uma processado-
ra de fertilizantes e um sistema de
armazenagem e logistica de grdos.

Fonte: Noticidrio de Imprensa. Elaboragdo: CEBC
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7 Apéndices

71 APENDICE 1: DETALHES METODOLOGICOS

Com relacdo a metodologia de medicdo do IED, Zhan (2006) apresenta trés abordagens: balanco de
pagamentos, abordagem administrativa ou survey.

Aprimeiraabordagemsugereutilizarosdadosdastransacdesdobalancodepagamentosparaobterestatisticas
sobre o Investimento Estrangeiro Direto (IED). No entanto, o autor alerta que uma porcdo significativa dos
investimentos no exterior ndo estd associada as transacfes de capitais entre fronteiras, como os lucros
reinvestidos, capital transferido em forma de maquinas e dividas entre empresas. Outro ponto desfavoravel
a utilizacdo do balanco de pagamentos diz respeito a falta de visibilidade da informacdo disponivel sobre 0s
investimentos. Através do balanco ndo é possivel obter informacgdes sobre distribuicdo geografica e alocacdo
setorial dos investimentos. Para o caso da China, existe o Balanco de Pagamentos da China, divulgado pelo
National Bureau of Statistics. Entretanto, como explicado, essa fonte ndo é confidvel, pois carrega uma série
de imprecisoes.

Ja a abordagem administrativa considera fontes administrativas do pais sede que possuem a funcdo de
analisar, apoiar e aprovar projetos de investimentos no exterior. Para o caso da China, temos o Ministério
do Comércio (MOFCOM), responsavel por captar esses dados e gerar as estatisticas. O ponto desfavoravel
a utilizacdo desta fonte consiste no método utilizado pela instituicdo. Com relacdo ao MOFCOM, muito
autores discutem a falta de precisdo dos dados. De acordo com o relatério da OECD (2003), apresentamos a
Tabela 4, que mostra a discrepancia da metodologia utilizada pelo MOFCOM em comparacdo com os padrdes
internacionais. Relatérios de 2006 e 2008 da OECD sobre IED chinés também referenciam o estudo feito em
2003 e apontam que estas limitacGes continuam existindo.
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COMPARABILIDADE INTERNACIONAL DO IED CHINES

TABELA 4

Tipo de dados de IED
utilizados

Classificacdo industrual
e alocagdo de setores

Fontes de dados

Definicdo de IED

Defini¢do de Empresa
resultante de IED

Componentes padrdes
inclusos nas
estatisticas de IED

Valor Contratado e
Valor realizado

Fonte: OECD 2003

Rosen & Hanemann (2009), ao discutirem os direcionadores e po

PADRAO INTERNATIONAL RECOMENDADO (OECD/FMI)

Fluxo de IED, estoque, e a receita proveniente do investimento
(interno ou externo)

A classificacdo porindustrias deve ser feita com base na United
Nations International Standard Industrial Classification for all
Economic Activities, que habilita uma andlise compreensiva entre
paises. OECD recomenda que o investimento estrangeiro da empresa
deve ser analisado levando em consideracdo a atividade industrial do
pais destino e também a atividade industrial proposta pelo IED.

OECD reconhece trés fontes de dados: Sistema de reporte de dados
internacionais (balanco de pagamentos); Fontes administrativas,
Pesquisas com empresas, Um grande niimero de paises da OECD
utilizam pesquisas com empresas para calcular o valor do IED, fontes
administrativas servem como uma base secunddria de informacées.

Um tipo de investimento internacional feiro por uma entidade
residente (investidor direto) com o objetivo de estabelecer um
interesse duradouro em uma empresa residente em uma economia
outraadoinvestidor. Interesse duradoura implica na existéncia de
um compromisso de longo prazo entre o investidor diretoe a
empresa, e também implica em um grau significativo de influéncia do
investidor direto (aproximadamente 10%) na participacdo da gestdo
daempresa. Investimento direto envolve tanto as transacdes
nacionais entre duas entidades, quanto todo o capital subsequente
atransacdo e que seja trocado entre o investidor direto e a empresa.

Uma empresa incorporada na qual o investidor externo detém 10%
ou mais de suas acdes ordindrias ou poder de voto. A propriedade de
10% ou o poder de voto demonstram a existéncia de um relaciona-
mento através do investimento externo. Uma " voz efetiva" na
gestdo da empresa consiste na evidéncia necessaria para que a
empresa seja relacionada a um IED. Empresas resultantes de IED sdo
aquelas diretamente ou indiretamente sob a propriedade do
investidor estrangeiro.

Equity Capital, Lucros Reinvestidos, Outros capitais: empréstimos
entre empresas, debt securities, crédito com fornecedores, acdes
preferenciais.

A classificacdo de IED ndo reconhece essa diferenca entre valores

PADRAO UTILIZADO PELO MOFCOM

Os dados relacionados as transagdes sdo referenciados aos
fluxos de entrada de capitais, enquanto o fluxo de saido é
baseado nas estatisticas da Na¢des Unidadas. MOFCOM ndo
complia o estoque de IED, utiliza fluxos acumulados como
representacdo. Ndo existem estatisticas sobre receita
relacionada ao IED.

0 método utilizado pelo MOFCOM para a classificacdo das
inddstrias ndo é recomendado. As estatisticas do MOFCOM
sdo baseadas na classificacdo nacional da atividade
econdmica, sendo dificil compararinternacionalmente.

As estatisticas do MOFCOM dependem de fontes
administrativas

Todos os investimentos estrangeiros sdo considerados pelas
estatisticas do MOFCOM, independente dos 10% minimo de
participacdo do investidor direto. O ndo cumprimento com
os padrdes de definicdo do IED resulta em um obstdculo
paraacomparacdo internacional das estatisticas. Deve
existir maiores discrepancias no futuro de acordo com a
diversificagdo do IED chinés. As estatisticas do MOFCOM
estdo relacionadas somente com os investimentos iniciais, o
que é provdvel que resulte em uma subestimacdo do
montante de transacdes entre investidor direto e empresa
em um dado periodo de tempo.

As estatisticas do MOFCOM incluem: Joint-Ventures,
Joint-Ventures Contratuais, Empresas compradas no
exterior, FDI share-holding system, Joint exploration. A
definicdo do MOFCOM ndo necessariamente segue as
diretrizes internacionais, podendo incluir casos que nédo sdo
considerados como empresas resultantes de IED.

MOFCOM observa em suas estatisticas somente o Equity
Capital.

MOFCOM fornece diferentes classificagdes para o dado de
IED: contratado e realizado. A interpretacdo desses dados
dificulta as andlises pois a defini¢do do que é contratado e
realizado ndo é claramente exposta pelo MOFCOM.

iticas de IED da China, comentam sobre a

uma série de fatores que distorcem os dados apresentados pelo MOFCOM:

“Several factors distort the accuracy of China’s aggregate data on OFDI. First, MOFCOM does not rely on

directenterprise surveysto compile data butratheroninformation collected by local commerce bureaus,

where firms must register their overseas investments. This can result in significant underreporting

by firms that wish to side-step approval procedures for a variety of reasons, thus dragging down the

aggregate figures. Another major problem, resulting in undercounting, is that many Chinese firms do not

report foreign earnings that are reinvested abroad as OFDI as required by international standards. While

these factors suggest that actual outflows could be much higher, there are also reasons to suspect that
China’s official statistics are too high.” (ROSEN & HANEMANN, 2009: 3).
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Brown (2008) destaca: “Com relacdo as estatisticas na China, o bravo, 0 sdbio, o covarde e o tolo permanecem
em igualdade”. Face a esse contexto de falta de confiabilidade com relacdo as estatisticas geradas pelas
instituicdes administrativas na China, resta a abordagem por survey apresentada por Zhan (2006). Zhan
(2006) comenta que o uso de surveys ou pesquisas de campo é favordvel para a coletade dados que ndo estdo
dentro dos moldes padr&es do Balanco de Pagamentos ou fora do escopo das unidades administrativas, por
exemplo, capitais reinvestidos, reavaliacdo de capitais frente a depreciacdo dos ativos e empréstimos entre
empresas. Além disso, através dessas pesquisas podemos conseguir dados mais apurados sobre o rastro do
investimento (setor, localizacdo geografica e tipo de operacdo).

Round-Tripping

Outro assunto bastante discutido com relacdo ao aspecto quantitativo do IED chinés é o chamado Round-
Tripping. Esse termo é utilizado para caracterizar o processo de envio de capital da China para Hong-Konge o
retorno desse “investimento” para a China.

O assunto é muito discutido™ pois, de acordo com Xiao (2004), o Round-Tripping pode contribuir com uma
superestimacdo de 25a 50% no IED chinés.

Xiao (2004) conduziu um estudo detalhado sobre o impacto quantitativo do Round-Tripping no volume de IED
calculado pelo MOFCOM, assim como buscou os principais motivos para o manejo do capital através de Hong
Kong. Sdo eles:

= Vantagens e incentivos fiscais: a China possui politicas preferenciais para atrair IED, incluindo
baixas taxas de impostos, direitos de uso de terras, suporte administrativo e, através de instituicées
financeiras domésticas, fornece servicos financeiros preferenciais.

= Protecdo dos direitos de propriedade: a China continental possui um sistema legal e institucional
diferente de Hong Kong. A infraestrutura basica para o cumprimento dos direitos de propriedade na
China é fraca. Muitas empresas chinesas deixam seu capital em um ambiente com regulamentacdes
mais restritas e quando vislumbram uma oportunidade de incentivo aos direitos de propriedade, por
parte do governo chinés, direcionam os investimentos para essa regido.

= Expectativas sobre o controle de cambio e a taxa de cambio: nos tltimos anos, intensificaram-se as
pressdes internacionais para a reavaliacdo do valor do RMB. A China também vem progressivamente
relaxando o controle sobre as contas de capital. Ainda que atividades relacionadas a especulacdo com
astaxasdejurossejamdificeis de seremrastreadas, existe a hipdtese de que osinvestimentosentram
e saem da China de acordo com os reajustes monetarios.

= A competitividade de Hong Kong com relacdo aos servicos financeiros: muitas empresas chinesas
possuem uma relacdo estreitacomempresas de Hong Kong, assim como possuem também escritdrios
e subsididrias nessa regido. O principal fator de atracdo para a ida de empresas chinesas para Hong
Kong consiste no mercado de ac8es que existe em Hong Kong. Muitas empresas chinesas, inclusive,
sdo listadas na Bolsa de Hong Kong.

s Aesserespeito, ver Huang (2005); OECD (2003); Brown (2005); Zhang (2006); OECD (2008); Rosen &Hanemann (2009); Sutherland (2010).
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7.2 APENDICE 2: QUADRO-RESUMO DOS INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL

EMPRESA ORIGEM EMPRESA DESTINO GRAU DE VALOR OBJETIVO LOCALIZACAO
EFETIVACAO | NOTICIADO USS

Sinopec Repsol Brasil Confirmado $7.109.000.000 Compra de 40% das operacdes brasileiras da empresa Ndo Divulgado
espanhola Repsol
Sinochem Statoil ASA Confirmado $3.070.000.000 Aquisicdo de 40% da exploragio do Campo de Bacia de Campos -R]
petréleo offshore Peregrino
State Grid Elecnor SA, Abengoa SA, Confirmado $989.000.000 Compra de sete concessiondrias de transmissdo de Concessionarias: Ribeirdo Preto, Serra Para-
Isolux Ingenieria SA e energia catu, Pocos de Caldas, Itumbiara, Serra da
Cobra Instalaciones y Mesa, Expansion Transmissdo de Energia
Servicos SA Elétrica (opera no DF, GO e MG) e Expansién
Transmissdo Itumbiara Marimbondo
Wuhan Iron and SteelGroup ~ MMX Confirmado $400.000.000 Compra e venda de minério de ferro, prevé Minas Gerais
Co. (Wisco) fornecimento de 50% da producdo da Unidade de
Serra Azul para a Wisco
Chery Governo de S&o Paulo Confirmado $400.000.000 Instalacdo de fdbrica Jacarei-SP
Honbridge Votorantim Novos Confirmado $390.000.000 Compra do “Projeto Salinas”, que inclui exploracdo de  Bahia e Minas Gerais
Holdings Negdcios minério, a construcdo de um mineroduto de 500
quilémetros e de um porto em Ilhéus - BA
Jianhuai Automotive Co. (JAC) Confirmado $200.000.000 Rede de concessiondrias Sdo Paulo
Sany Heavy Industry Confirmado $100.000.000 Instalacso de fabrica S30José dos Campos - SP
CR Zongshen Confirmado $20.000.000 Instalacdo de fabrica utilizando a marca Kasinski Estado do Rio de Janeiro
Xuzhou ConstructionMa- Confirmado $12.000.000 Instalacdo de um centrode distribuicdo e uma Complexo de Suape - PE
chinery Group montadora de equipamentos de carregadeiras e
escavadeiras
China National Agricultural Governo de Goids Anunciado $7.000.000.000 Participacdo em projetos de expansdo de lavouras de Goids
Development Group grdos e investimento na construcdo de ramais da
Corporation (CNADC) ferrovia Norte-Sul (em Goids). Soja produzida nessa
dreade 2,4 milhdes de hectares serd exportada para a
China.
Sinopec/China OGX Petréleo e Gas Anunciado $6.000.000.000 Negociacdes separadas para aquisicdo de 20% no Bacia de Campos -R)
National Offshore Participacdes campo de petréleo offshore e participacdo em ativos
0il Corp (Cnooc) da 0GX
Wuhan Iron and Passagem Anunciado $5.000.000.000 Aquisicdo da empresa Mariana - MG (Jazida do Morro de
SteelGroup Co. (Wisco) Mineracdo (Pamin) Santana)
Wuhan Iron and SteelGroup EBX Anunciado $3.500.000.000 Instalacdo de sidertirgica, com 70% de Porto de Acu - Sdo Jodo da Barra-R)
Co. (Wisco) participacdo da Wisco na joint-venture
East China Mineral Itaminas Comércio de Anunciado $1.200.000.000 Aquisicdo da ltaminas Minas Gerais
Explorationand Minérios S.A.
Development Bureau (ECE)
Chongging Grain Group Anunciado $300.000.000 Compra de 100 mil hectares para producdo soja; Barreiras - BA
Instalacdo de industria de esmagamento de soja
Bank of China Anunciado $60.000.000 Atuar no comércio bilateral Escritério em Sdo Paulo - SP
ZTE Instituto Nacional de Anunciado $2.000.000 Instalacdes de Ensino Santa Rita do Sapucafi- MG
Telecomunicacdes (Inatel)
China Rail Construction Governo do Mato Grosso Anunciado N&o divulgado Parceria para construcdo de 4 trechos de ferrovias: Mato Grosso
Company Rondondpolis (MT) a Cuiaba (MT); Rondonépolis a
Porto Velho (RO); Cuiabd a Santarém (PA) e Alto
Araguaia (MT) a Araguari (MG).
Cofco. Ltd Companhia Nacional de Anunciado N&o divulgado Compra de duas unidades da Companhia Nacional de  Goids e Minas Gerais
Actcar e Alcool (CNAA) Actcar e Alcool (CNAA)
Sinopec Petrobras Anunciado N&o divulgado Compra de dois blocos exploratérios da Petrobras Bacia do Paré - Maranhé&o
(PAMA-3 e PAMA-8)
Sinopec Petrobras Anunciado N&o divulgado Participacdo acionaria noComplexo Sidertirgico Rio de Janeiro-R]
do Rio de Janeiro (Comperj)
Industrial & Commercial- Anunciado N&o divulgado Operar diretamente no Brasil (a forma ainda Ndo divulgado
Bank of China (ICBC) ndo foi definida)
Dongfeng Motor Anunciado N&o divulgado Acordo de cooperacdo com representante damarcano  Sdo Paulo
Corporation Brasil; possibilidade de instalacdo de fabrica no futuro
Grupo Pallas International Governo da Bahia Anunciado N&o divulgado Aquisicdo de terras para producdo de grdos para Oeste da Bahia / Mapito
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ESTADO MODO DE ENTRA SETOR ESTRUTURA DE PROPRIEDADE | DETERMINANTES DO
INVESTIMENTO

Rio de Janeiro Fusdes & Aquisi¢des (parcial) Energia (petréleo e gas) Central SOE Resource seeking
Rio de Janeiro Fusdes & Aquisicdes (parcial) Energia (petrdleo e gds) Central SOE Resource seeking
Sdo Paulo Fusdes & Aquisicdes (completa) Energia elétrica Central SOE Market-seeking
Minas Gerais Fusbes & Aquisicdes (parcial) Mineracdo Central SOE Resource seeking
Sdo Paulo Greenfield Automotivo SOE Market-seeking
Bahia e Minas Gerais Fusbes & Aquisicdes (completa) Mineracdo Privada Strategic Asset Seeking
Sdo Paulo Greenfield Automotivo SOE Market-seeking
Sso Paulo Greenfield Méquinas de construgcdo Privada Market-seeking
Rio de Janeiro Greenfield Automotivo Privada Market-seeking
Pernambuco Greenfield Méquinas de construcdo SOE Market-seeking
Goids Greenfield Agribusiness Central SOE Resource seeking
Rio de Janeiro Fusdes & Aquisicdes (parcial) Energia (petrdleo e gds) Central SOE Resource seeking
Minas Gerais Fusdes & Aquisi¢des (completa) Mineracdo Central SOE Resource seeking
Rio de Janeiro Joint-venture Siderurgia Central SOE Resource seeking
Minas Gerais Fusbes & Aquisicdes (completa) Mineracdo SOE Resource seeking
Bahia Greenfield Agribusiness SOE Resource seeking
Sdo Paulo Greenfield Bancdrio Central SOE Market-seeking
Minas Gerais Greenfield Educacdo SOE Strategic Asset Seeking
Mato Grosso Greenfield Ferrovidrio SOE Market-seeking
Goids e Minas Gerais Fusdes & Aquisicdes (completa) Agribusiness Central SOE Resource seeking
Maranhdo Fusbes & Aquisicdes (completa) Energia (petrdleo e gas) Central SOE Resource seeking
Rio de Janeiro Fusbes & Aquisicdes (parcial) Energia (petrdleo e gas) Central SOE Resource seeking
N&o divulgado Greenfield Bancdrio Central SOE Market-seeking
Sdo Paulo Greenfield Automotivo Central SOE Market-seeking
Bahia Greenfield Agribusiness Privada Resource seeking
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