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Mensagem do
Patrocinador

Conhecimento mutuo é a base para o
aprofundamento da relacdo Brasil-China

O amadurecimento das rela¢des entre Brasil e China abre uma nova fase de oportunidades
e, ao mesmo tempo, de desafios. A ampliacdo das trocas entre os dois paises - para além
da agenda econémica do comércio e dos investimentos, chegando a outras esferas como
tecnologia, saude e sustentabilidade - sé é possivel por meio do aprofundamento do conhe-
cimento, que precisa acontecer mutuamente.

O presente estudo do CEBC é mais um passo importante nesse processo de conhecimen-
to, ao consolidar e atualizar os dados sobre investimentos chineses no Brasil no periodo
de 2007 a 2020. Com informagdes inéditas sobre o ultimo biénio, ele capturou parte do
periodo em que o mundo se deparou com o desafio da pandemia, que levou a uma queda
do montante investido em 2020, depois da expansdo de 2019. Ao catalogar esses aportes, o
relatério da detalhes das operagdes e fornece pistas importantes da agenda que ainda temos
para construir, com base no relacionamento ja estabelecido.

Os desafios do contexto politico e econdmico por si sé ja sdo oportunidades para os dois
paises, que buscam crescimento econémico com ganhos de produtividade e inclusdo so-
cial, em uma conjuntura internacional complexa. Do lado chinés, a demanda por ativos no
mundo ganhou tracdo nos ultimos anos por motivagdes diversas: busca de novos mercados,
aquisi¢cdo de tecnologia, garantia de fornecimento seguro de insumos, diversificagao de par-
ceiros, projetos de infraestrutura (Belt and Road Initiative), entre outras. Mais recentemente,
a imposicao de restricdes por diversos paises a investimentos chineses, o maior controle da
internacionalizacdo das empresas chinesas pelas autoridades de Pequim e, posteriormente,
a pandemia afetaram as iniciativas chinesas mundo afora, ao mesmo tempo em que o pais se
manteve como importante receptor de inversdes globais.



MENSAGEM DO PATROCINADOR

Nesse contexto, a magnitude, a diversidade e o potencial da economia brasileira continu-
am a ser atrativos importantes para a China. H4 uma agenda complementar entre os dois
paises, que passa pelas relagdes comerciais - ainda concentradas em commodities -, pelo
nosso mercado consumidor e pelo potencial de infraestrutura e logistica. Em adi¢do, parce-
rias nos segmentos de meio ambiente e tecnologia tém sido benéficas para os dois paises e
estdo apenas comecgando. De fato, essas duas frente sdo os pilares destacados no 14° Plano
Quinquenal, divulgado pela China no inicio deste ano.

O Bradesco entende essas oportunidades e esses desafios e se coloca presente dos dois
lados. Nossa missao é ser o meio para que empresas brasileiras ampliem seus negécios com
as chinesas. Ao mesmo tempo, estamos presentes na Asia para facilitar a entrada e as opera-
¢des das empresas chinesas no Brasil. Nossa motivagao é fazer com que o amadurecimento
da relagdo bilateral mantenha uma agenda de didlogo constante, na qual interesses como
inovagao, tecnologia e sustentabilidade garantam parcerias de longo prazo, favorecendo ga-
nhos de produtividade e gerando beneficios sociais aos dois paises.

Fabiana D’Atri

Economista Coordenadora do Departamento
de Pesquisas e Estudos Econdmicos do Bradesco
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Objetivo
do estudo

Esta publicacdo oferece um panorama ge-
ral dos investimentos da China continental
no Brasil entre 2007 e 2020, com foco no
dltimo biénio. Séo explorados detalhes so-
bre o estoque e o fluxo desses aportes, sua
distribuicao setorial e geografica, a partici-
pacdo do governo central nos investimentos
e 0 modo de ingresso das empresas chine-
sas no Brasil. Para contextualizar a posi-
¢do do Brasil em relagdo a outros paises, é
apresentada ao final do estudo uma anélise
dos investimentos chineses no mundo, com
énfase nas transformagdes do processo de
extroversao das empresas chinesas entre os
anos 2000 e 2020.

Tulio Cariello

Diretor de Conteudo e Pesquisa do
Conselho Empresarial Brasil-China
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Fundado em 2004, o Conselho Empresarial Brasil-China é uma instituicao
bilateral sem fins lucrativos formada por duas se¢des independentes, uma
no Brasil e outra na China, e dedicada a promogao do didlogo entre empre-
sas dos dois paises.

O CEBC concentra sua atuagao nos temas estruturais do relacionamento
bilateral sino-brasileiro, com o objetivo de aperfeicoar o ambiente de co-
mércio e investimento entre os paises.

As secdes do CEBC tém autonomia completa e pautam sua atuagdo de
acordo com os interesses de seus associados, mantendo intensa coopera-
¢ao para o fomento do comércio e de investimentos mutuos. A seg¢do chine-
sa, sediada em Pequim, tem suas atividades coordenadas e supervisionadas
pelo Ministério do Comércio da China (MOFCOM) e integra a estrutura do
Conselho para Promocdo de Investimento Internacional da China (CCIIP).

O CEBC foi, em 2015, reconhecido oficialmente, no Plano de Ac¢do Con-
junta assinado entre o Brasil e a China, como o principal interlocutor dos
governos na promog¢ao das relagdes empresariais entre os dois paises. Em
2019, no ambito da Quinta Reunido Plendria da Comissao Sino-Brasileira de
Alto Nivel de Concertagao e Cooperacdo (COSBAN), presidida pelos vice-
-presidentes do Brasil e da China, as partes reconheceram novamente o pa-
pel relevante desempenhado pelo CEBC como canal de comunica¢do com
a comunidade empresarial.
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Sumario Executivo

os Ultimos 14 anos, a China se consolidou como um dos principais investidores es-
trangeiros no Brasil, com um estoque que alcangou USS$ 66,1 bilhdes em 2020. Ao
longo desse periodo, houve mudancgas no perfil de empreendimentos que atrairam
o interesse de empresas chinesas e oscilagdes no valor dos investimentos em razdo

de politicas domésticas adotadas por Pequim ou de turbuléncias no cenario internacional. O
presente relatério atualiza os dados do periodo 2007-2020 e apresenta pela primeira vez os
resultados dos anos 2019 e 2020.

As principais conclusdes deste estudo sdo:

10

Entre 2007 e 2020, empresas chinesas efetivaram 176 empreendimentos no Brasil,
com aportes que somam US$ 66,1 bilhdes. Houve ainda 64 projetos ndo concretizados,
com valor estimado em USS$ 44,5 bilh&es.

Até 2020, o Brasil recebeu 47% dos investimentos chineses na América do Sul.

48% do valor do estoque dos investimentos confirmados entre 2007 e 2020 foram
direcionados ao setor de energia elétrica - no qual ha presenca marcante de gigantes
como State Grid e China Three Gorges -, seguido por extragao de petréleo e gas (28%),
extragao de minerais metalicos (7%), industria manufatureira (6%), obras de infraestru-
tura (6%), agricultura, pecudria e servi¢os relacionados (3%) e atividades de servigos
financeiros (2%). Os 2% restantes foram direcionados a segmentos com participagao
individual inferior a 2%.

State Grid e China Three Gorges tém a maioria de seus ativos no exterior localizados no
Brasil, com fatias de 48% e 60%, respectivamente.

Em numero de projetos confirmados entre 2007 e 2020, o setor de eletricidade segue
na lideranga, com 31% do total, mas ha um aumento consideravel da participacdo da in-
dustria manufatureira, que fica em segundo lugar, com 28%. Sob essa 6tica, aumentam
também as participa¢des de projetos em tecnologia da informagao (7%), agricultura (7%)
e servicos financeiros (6%).

Em pouco mais de dez anos, empresas chinesas investiram em todas as regides do Bra-
sil. H& projetos chineses confirmados em 23 das 27 unidades federativas do pais. O
estado de S3o Paulo lidera com 31% do nimero de projetos confirmados entre 2007 e
2020, seguido por Minas Gerais (8%), Bahia (7,1%), Rio de Janeiro (6,7%), Goias (5,4%)
e Pard (4,6%).

INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL
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70% do valor dos investimentos chineses confirmados entre 2007 e 2020 ingressaram
no Brasil via fusdes e aquisi¢cdes. Investimentos greenfield e joint ventures tém fatias de
24% e 6%, respectivamente.

Em ndmero de projetos confirmados entre 2007 e 2020, hd uma mudanca significativa
na configuragdo da entrada dos aportes chineses. Dos 176 empreendimentos, 48% en-
traram via greenfield, enquanto 40% foram realizados por meio de fusdes e aquisicoes
e 12% a partir de joint ventures.

Estima-se que 34,5 mil empregos foram criados no Brasil entre 2003 e 2020 por conta
da entrada de novos projetos chineses (greenfield), ao mesmo tempo que as aquisi¢des
de ativos ja existentes mantiveram 140,4 mil postos de trabalho no pais.

Ha 16 estatais centrais chinesas com investimentos confirmados no Brasil. Sdo empre-
sas estratégicas para o governo chinés e subordinadas ao Conselho de Estado, uma das
mais altas instancias do aparato politico do pais asiatico. Essas estatais centrais respon-
dem por 82% do valor do estoque de investimentos chineses no pais e por 39% do nu-
mero de projetos. Esse alto percentual é explicado pela forte presenga de investimentos
nos setores de energia elétrica e extragao de petréleo.

Em 2019, o valor dos investimentos chineses confirmados no Brasil cresceu 117%, ten-
do somado USS 7,3 bilhdes, apesar da queda de 8,2% nos investimentos diretos da
China em todo o mundo no mesmo periodo. A elevagdo seguiu a tendéncia dos investi-
mentos estrangeiros como um todo no Brasil, que tiveram alta de 20% no mesmo ano.

Desses USS 7,3 bilhdes investidos pela China em 2019, 57% foram destinados ao setor
de eletricidade, seguido pelas dreas de extracdo de petréleo e gas (23%) e obras de in-
fraestrutura (15%).

A despeito do salto em valor verificado em 2019, o nimero de projetos confirmados foi
reduzido a 25, montante 22% inferior ao de 2018. Também houve menor diversidade de
setores, com aportes chineses direcionados a sete segmentos, contrastando com os 12
registrados em 2018.

Em 2019, pela primeira vez o Nordeste atraiu a maioria do nimero de projetos chineses
no Brasil, com participagao de 34%, seguido por Sudeste (27%), Sul (15%), Norte (12%)
e Centro-Oeste (12%). O Nordeste também liderou a atragao de aportes em termos de
valor, com mais da metade do capital investido naquele ano.

Em 2020, com uma conjuntura internacional complexa marcada por fatores como a
pandemia de Covid-19, houve queda de 74% no valor dos aportes chineses confirmados
no Brasil, que atingiram US$ 1,9 bilh&o, o menor valor registrado desde 2014. O nimero
de projetos caiu para oito, 68% a menos do que em 2019.

1"
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Esse tombo em 2020 foi sentido igualmente nos investimentos estrangeiros de forma
geral no mundo e nos aportes do mundo no Brasil, que cairam 35% e 61,5%, respecti-
vamente. Os investimentos n3o financeiros da China no exterior, de acordo com dados
oficiais de Pequim, tiveram redu¢ao marginal de 0,4%.

O setor de eletricidade atraiu 97% do valor dos investimentos chineses confirmados em
2020. Em numero de projetos, o segmento manteve a lideranga, com participagdo de
38%, seguido pelas dreas de servicos financeiros (25%), fabricagdo de aparelhos elétri-
cos (25%) e agricultura, pecuaria e servicos relacionados (13%).

Considerando-se o nimero de projetos, os investimentos chineses confirmados em
2020 foram direcionados ao Sudeste (78%), Norte (11%) e Nordeste (11%).

A queda dos investimentos chineses no Brasil em 2020 n&o foi uma exce¢do a regra. Im-
portantes receptores de aportes chineses no exterior passaram por situa¢des semelhan-
tes. Naquele ano, houve reducdo dos aportes na Unido Europeia e Reino Unido (-43%)
e Australia (-39%), regies onde ha quedas continuas desde 2017. Os investimentos
chineses nos Estados Unidos atingiram seu pico em 2016, com transa¢des equivalentes
a USS 48,5 bilhdes, caindo desde entdo até 2019, quando somaram USS 6,3 bilhdes. Em
uma quebra pontual desse movimento, esses aportes cresceram 15% em 2020, atingin-
do USS 7,2 bilhdes - ainda que o aumento tenha sido reflexo de um nimero reduzido de
aquisi¢cdes particularmente volumosas.

Apesar de eventuais altos e baixos em termos numéricos, os investimentos chineses no
Brasil tém muito a oferecer a qualquer projeto de desenvolvimento nacional. A China
dispde de incontestavel experiéncia em projetos de construcdo civil e industria, que por
décadas estiveram entre os principais motores de sua economia. Parcerias nessas areas
poderiam contribuir para a diminuigdo dos gargalos de infraestrutura que emperram o
crescimento brasileiro.

O setor de eletricidade, no qual as empresas chinesas ja estdo bem estabelecidas, conti-
nuard a ser um importante eixo de atuagao no Brasil. As dreas portuaria, de transporte e
logistica, nas quais ha projetos em andamento, poderiam ser mais bem exploradas com
a atracdo de novos investimentos, dado o grande potencial de atuagdo do lado chinés e
a urgéncia brasileira em implementar projetos nesses setores.

Existem oportunidades de inovag¢ao na agenda bilateral que poderiam se beneficiar do
crescente avango da China nas novas fronteiras da tecnologia da informagao. A entrada
de investimentos chineses nessa drea no Brasil ainda é um fendmeno recente e restrito
a um numero relativamente baixo de atores, mas oferece um grande potencial para pro-
jetos ligados a temas como inteligéncia artificial, economia digital, internet das coisas,
redes 5G, cidades inteligentes, dentre outros.

INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL
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Do crescimento comercial a entrada dos
investimentos chineses no Brasil

O final dos anos 2000 abriu um novo capitulo para as relagdes sino-brasileiras. Em 2009,
apds um crescimento comercial ininterrupto que perdurou por mais de uma década, o gigan-
te asiatico ultrapassou a Argentina e os Estados Unidos e tornou-se o principal destino das
exportagdes brasileiras. Pouco tempo depois, em 2013, as vendas para a China superaram
também os embarques para toda a Unido Europeia, o que consolidou a posi¢ao do pais como
principal comprador de produtos brasileiros. Essa expansao chegou ao apice em 2020, ano
marcado pela pandemia de Covid-19, quando os embarques brasileiros para a China atin-
giram US$ 67,7 bilhdes em 2020, o maior valor das exportagdes nacionais para uma unica
nagao em toda a série historica.

Apds um crescimento comercial ininterrupto
que perdurou por mais de uma década, a
China ultrapassou a Argentina e os Estados
Unidos em 2009 e a Unido Europeia em

2013 e tornou-se o principal destino das
exportacdes brasileiras

GRAFICO 1

EVOLUGAO DAS EXPORTAGOES DO BRASIL PARA A CHINA E PARCEIROS COMERCIAIS
SELECIONADOS (US$ BILHOES)
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Fonte: Ministério da Economia/Comex Stat | Elaboragéo do autor
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A China ndo apenas se tornou o principal parceiro comercial do Brasil, como também tem,
ano apds ano, aumentado sua participagdo na pauta de exporta¢do nacional, tomando o lu-
gar dos Estados Unidos e reduzindo o espago de outros parceiros relevantes, como Argentina
e paises europeus.

No ano 2000, a China era o 12° destino das vendas do Brasil para o exterior, com participa-
¢30 de aproximadamente 2% e embarques que somavam pouco mais de US$ 1 bilhdo. Na-
quele momento, os Estados Unidos compravam USS 13,1 bilhdes do pais, sendo o principal
destino das exportagdes nacionais, com fatia de 24%, a frente da Argentina, segundo maior
comprador, que detinha participagao de 11%.

Cerca de uma década depois, as vendas para a China chegaram a USS$ 30,7 bilhdes, o equi-
valente a 15% dos embarques, enquanto os Estados Unidos cairam para o segundo lugar e
viram sua fatia despencar para 10% em 2010, com montante de US$ 19,3 bilhdes.

Em 2020, o pais asidtico aumentou ainda mais sua parcela nas exportagdes nacionais. Com
quase um ter¢o dos embarques para o0 mundo seguindo para portos chineses, a grande de-
pendéncia brasileira em relagdo a China se tornou patente, enquanto os Estados Unidos re-
tornaram a mesma participagdo nas vendas do Brasil para o exterior registrada dez anos
antes, depois de atingir o percentual de 13% em 2019.

GRAFICO 2

EVOLUGAO DOS PRINCIPAIS DESTINOS DAS EXPORTAGCOES DO BRASIL
(EM %, CONSIDERANDO O VALOR DOS EMBARQUES)

M China Argentina Canada M Japao
M Estados Unidos [ Paises Baixos Hl Alemanha M Outros

Fonte: Ministério da Economia/Comex Stat | Elaboracéo do autor



Cabe notar que, mesmo com numeros brutos tdo chamativos, as exportag¢des para a China
sdo historicamente concentradas em commodities. Em 2020, 82% das vendas vieram de
atividades da indUstria extrativa e agropecuaria. Soja, minério de ferro e petréleo respon-
deram por 75% do total embarcado - quadro recorrente desde o inicio dos anos 2000.
A resiliéncia da pauta de exportagdes e a capacidade brasileira de responder a crescente
demanda chinesa indicam que a complementaridade deve seguir prevalecendo no longo
prazo (ROSITO, 2020).

Foi em consonancia com esse crescimento exponencial do comércio e na esteira do processo
de extroversdo global das empresas chinesas que o Brasil comegou a ser percebido pelo pais
asiatico ndo apenas como uma vasta fonte de matérias-primas, mas também como um po-
tencial destino para novos investimentos no exterior. Sobretudo a partir de 2010, o repentino
ingresso de um grande volume de empreendimentos chineses ficou evidente, com presenga
crescente nos mais diversos setores, como energia elétrica, mineragao, infraestrutura, agri-
cultura, inddstria manufatureira e tecnologia da informagao.

Foi em consondncia com o crescimento
exponencial do comércio bilateral e na
esteira da extroversdo global das empresas
chinesas que o Brasil comecou a ser
percebido pela China como um potencial
destino para novos investimentos

Desde o final da década de 2000, o Brasil tem sido um polo de atragdo de investimentos
externos de forma geral, ndo apenas do gigante asidtico. Mesmo com os diversos problemas
socioecondmicos enfrentados nesse periodo, houve relativa estabilidade politica e regulaté-
ria, fator que atraiu o interesse de diversos paises. Em compara¢do com a China, empresas
de outras regides tém exportado capital produtivo para o Brasil hd muito mais tempo, o que
posiciona o pais asiatico como um ator recém chegado a esse universo (SCHUTTE, 2020).

O Brasil, desde o final da década de

2000, tem sido um polo de atracdo de
investimentos externos de forma geral,

ndo apenas da China, com forte presenca da
Europa e dos Estados Unidos
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Considerando dados do Banco Central referentes aos investimentos diretos, até 2019 a Eu-
ropa ¢ elencada como a maior investidora imediata’, detendo 63% do estoque, seguida pelos
Estados Unidos, com participagdo de 17%, e da Asia, com apenas 5%. Sob a dtica do pais
controlador final?, o quadro geral é o mesmo, ainda que haja mudancgas na participacgéo de
cada regido: a Europa é posicionada em primeiro, com 51%, seguida pelos Estados Unidos,
com 23%, e pela Asia, com fatia de 11%.

Apesar disso, é importante notar que, mesmo com o continuo aprimoramento desenvolvido
pelo Banco Central em anos recentes, monitorar a origem da entrada de investimentos no
Brasil continua sendo um desafio. E notério que, em certos casos, a real origem dos aportes
acaba sendo mascarada por remessas financeiras trianguladas em regides dotadas de condi-
¢des fiscais mais favoraveis. A China, por exemplo, frequentemente usa instituicdes sediadas
em Luxemburgo nessas operagdes (SCHUTTE, 2020).

O mesmo ocorre no caso do monitoramento do Ministério do Comércio da China - MOFCOM
(2020). O ministério chinés aponta que, entre 2004 e 2018, o estoque de investimentos do
pais na América Latina e Caribe era de US$ 154 bilhdes - que ndo difere muito do nimero
de outras instituicbes, como o Global Development Policy Center, da Boston University, que
calcula esse montante em USS 140 bilhdes (BARBOSA; RAY, 2020). Entretanto, os dados
desagregados do MOFCOM apresentam as Ilhas Virgens Britanicas e as Ilhas Cayman como
receptoras de 89% do investimento, enquanto o Brasil teria apenas 2% do total.

Por conta dessas distor¢des, o Conselho Empresarial Brasil-China (CEBC) desenvolveu sua
prépria metodologia®, que inclui o monitoramento didrio das imprensas nacional e interna-
cional em busca de informag¢des sobre investimentos chineses no pais, além de consultas
diretas com empresas chinesas, bases de dados e estudos alternativos.

De acordo com levantamento do CEBC, entre
2007 e 2020, empresas chinesas realizaram
176 projetos no Brasil, com aportes que
somam estoque de USS 66,1 bilhdes

1. O investidor imediato participa diretamente no capital da empresa investida com poder de voto igual ou superior a 10%.
2. O controlador final ocupa o topo da cadeia de controle e ndo necessariamente coincide com o investidor imediato.

3. Para mais detalhes, ver "metodologia revisada” na pagina 67.



De acordo com levantamento do CEBC, entre 2007 e 2020, 130 empresas chinesas anun-
ciaram 241 projetos no Brasil, com potencial de investimentos que chegou a US$ 110,6 bi-
lhdes. Desse total, 176 empreendimentos foram de fato colocados em pratica, com aportes
que somam US$ 66,1 bilhdes. Em anélise comparada, o China Global Investment Tracker
(CGIT), que computa apenas investimentos acima de US$ 100 milhdes, estima em USS 60,6
bilhdes o valor do estoque dos investimentos chineses no Brasil nesse periodo, enquanto a
Red ALC-China e o Monitor de la OFDI de China en América Latina y el Caribe (2021) infor-
mam um montante de USS 52,6 bilhdes.

Apesar de eventuais diferengas de valor, é interessante notar que, no contexto geografico, o
CGIT calcula que 47% do valor investido pela China na América do Sul até 2020 tiveram o
Brasil como destino. Da mesma forma, a Red ALC-China aponta o pais como o maior recep-
tor desses aportes na América Latina e Caribe até 2020, com fatia de 35% do total, o que
consolida o Brasil como o centro de gravidade desses investimentos na regido.

GRAFICO 3

ESTOQUE DE INVESTIMENTOS
CHINESES NA AMERICA DO SUL
ENTRE 2005 E 2020

(EM % DOS VALORES)
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Fonte: China Global Investment Tracker |
Elaboragao do autor

Com base nos dados do CEBC, os valores do fluxo desses investimentos mostram uma traje-
téria temporal irregular. Considerando os aportes confirmados, o maior valor foi registrado
em 2010, quando os chineses investiram USS 13 bilhdes no Brasil por meio de 12 projetos,
marcando o ano de “descoberta” do pais pelas empresas chinesas, que desde entdo tém
mostrado interesse em diversas areas.
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GRAFICO 4

FLUXO DE INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL (US$ BILHOES)
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Apds a euforia inicial, houve quedas em termos de valor entre 2011 e 2014, seguidas de um
processo de recuperagao que duraria até 2017, ano em que os aportes confirmados cres-
ceram 5% - na mdo contraria a queda dos investimentos chineses no mundo naquele ano,
fruto do maior controle de Pequim sobre a saida de capitais*. Na sequéncia, o valor dos em-
preendimentos da poténcia asiatica no Brasil despencou 62% em 2018, seguindo a queda de
11,5% dos investimentos externos em geral em territério nacional (UNCTAD, 2019). Em nova
recuperacdo, o montante dos aportes chineses no Brasil praticamente dobrou em 2019,
alcangando US$ 7,3 bilhdes - em linha com o aumento de 20% dos investimentos externos
do mundo no pais (UNCTAD, 2020). Em 2020, com a menor movimentagao de capital entre
fronteiras, o Brasil ndo ficou imune aos efeitos da pandemia e viu os investimentos chineses
chegarem a USS$ 1,9 bilhdo, o menor valor registrado desde 2014. Da mesma forma, de
acordo com o Banco Central (2021), os investimentos externos como um todo no Brasil ti-
veram tombo de 50% naquele ano - similar a tendéncia apontada pela UNCTAD (2021), que
registrou redugao de 61,5% nesse periodo.

Em 2010, a China investiu USS 13 bilhdes
no Brasil, o maior valor em um sé ano. Em
andlise por nimero de projetos, 2018 detém o
recorde de 32 empreendimentos confirmados

4. O maior controle de Pequim sobre a saida de capitais seréd explicado de forma mais detalhada no capitulo “A evolugdo dos investi-
mentos chineses ho mundo”.



Como algumas empresas chinesas ndo informam o valor dos investimentos, o que pode
causar distor¢des na comparagdo interanual, é pertinente verificar esse fluxo em relagdo ao
numero de projetos. Entre 2010 e 2016, a varia¢do da quantidade de empreendimentos con-
firmados nao teve alteragdes significativas, com minima de nove em 2011 e maxima de 13 em
2014. Entre 2017 e 2019 passou a haver um nimero maior de investimentos, com recorde
de 32 em 2018. Em 2020, em linha com a queda no valor dos investimentos, o CEBC teve
acesso a informacdes de apenas oito projetos efetivados.

GRAFICO 5

FLUXO DE INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL (NUMERO DE PROJETOS)
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Com a entrada desses aportes nos uUltimos anos, a China passou a rivalizar com importantes
investidores estrangeiros no Brasil. Em uma amostra que considera a presenca de Estados
Unidos, China, Japdo, Franga e Itdlia, a Secretaria-Executiva da Camex, do Ministério da
Economia (2019), indica que o pais asiatico é o segundo principal investidor em termos de
estoque entre 2003 e o terceiro trimestre de 2019, com fatia de 30,9%, atrds apenas dos
Estados Unidos, que lideram com participacdo de 31,2%. Em termos de fluxo, os americanos
foram, até o final da década passada, a maior fonte de investimentos externos no Brasil. A
partir de 2010, os investimentos chineses ganharam importancia, com rapido crescimento
em termos de valor, fazendo com que EUA e China se alternassem na posi¢ao de maior in-
vestidor no pais entre 2010 e 2017, segundo dados da Camex.
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Analise setorial dos investimentos
anunciados e confirmados:
as transformacoes do interesse chinés

Mesmo com o fluxo irregular, é possivel perceber algumas transformagdes no interesse do
investidor chinés no pais. Até 2011, considerando a soma dos aportes anunciados e con-
firmados, havia grande entusiasmo com a area de commodities, especialmente extracdo de
minério, petréleo e agricultura. Ainda que algumas inciativas nunca tenham saido do papel
- como a incursdo da Chongging Grain Group na Bahia, que envolveria, dentre outros pro-
jetos, a construgdo de uma fabrica de esmagamento de soja -, os trés setores atrairam cerca
de 83% do valor investido ou prospectado naquele periodo.

Em 2012, apesar de a maior parte do interesse ter sido direcionada para a area de energia
elétrica, que teve fatia de 48% dos investimentos anunciados e confirmados, foi notavel o
ganho de participacdo da industria manufatureira. O setor atraiu 28% do valor dos potenciais
empreendimentos, quase seis vezes mais do que entre 2007 e 2011.

Uma analise por numero de projetos indica que de fato a industria manufatureira ganhou es-
paco em termos de fluxo, sendo a que mais atraiu o interesse chinés entre 2011 e 2015, com
fatias que variaram entre 31% e 77% anualmente. Apesar disso, cabe notar que muitos des-
ses investimentos, essencialmente voltados ao mercado consumidor, ndo se concretizaram
posteriormente por conta da reducdo da demanda doméstica causada pela crise iniciada em
2015 (ROSITO, 2020).

Mesmo com o interesse chinés na drea de manufaturas, uma anélise baseada no valor dos
projetos indica que, a partir de 2012, os investimentos - efetivados ou ndo - se concentra-
ram na area de energia elétrica, cuja participagao oscilou entre 40% e 75% do valor de cada
ano até 2020.

Uma andlise por nimero de projetos
anunciados e confirmados indica que

a induastria manufatureira foi a que mais
atraiu o interesse dos investidores chineses
entre 2011 e 2015, com fatias que variaram
entre 31% e 77% anualmente
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Considerando-se o estoque, o setor elétrico atraiu 31% do valor dos investimentos anuncia-
dos e confirmados entre 2007 e 2020, sendo seguido pelas areas de extragdo de petréleo e
gas natural (23%), extragdo de minerais metalicos (11%), agricultura (9%), metalurgia (6%),
fabricagdo de veiculos automotivos (4%), fabricacdo de produtos quimicos (4%), servicos
financeiros (4%) e obras de infraestrutura (3%). Os 6% restantes incluem 14 setores com par-
ticipagdo individual inferior a 2%5. Por nimero de projetos, no entanto, o total dos aportes
na industria manufatureira, na qual sdo somados os setores automotivo, eletroeletronico,
quimico, de fabricagao de maquinario e celulose, chegou a 32% - o mesmo valor da soma
dos empreendimentos totais em energia, que incluem eletricidade e petréleo e gas.

Analise setorial dos investimentos
confirmados: concentracio e diversificaciao

Tendo como base apenas os aportes confirmados, a participagdo do setor elétrico é ainda
mais acentuada em termos de estoque, chegando a 48% do valor investido até 2020, com
atuacdo marcante das estatais centrais State Grid e China Three Gorges, que englobam 74%
do valor de todos os investimentos nesse segmento, de acordo com calculos do CEBC.

O setor de eletricidade é o que efetivamente
mais atraiu a entrada de capital chinés
entre 2007 e 2020, com participacdo de
48% do valor investido. State Grid e China
Three Gorges tém a maioria de seus aportes
no exterior alocados no Brasil, com fatias de
48% e 60%, respectivamente

5. Os setores com participagdo inferior a 2% na soma de projetos anunciados e confirmados sdo: telecomunicagdes; fabricagdo de ma-
quinas e equipamentos; fabricagdo de equipamentos de informética, produtos eletrénicos e épticos; fabricagdo de méaquinas, aparelhos
e materiais elétricos; atividades dos servicos de tecnologia da informagao; transporte aéreo; armazenamento e atividades auxiliares dos
transportes; captagdo, distribuigdo e tratamento de dgua; atividades imobilidrias; fabricagdo de celulose, papel e produtos de papel;
transporte terrestre; comércio varejista; manutencdo, reparagao e instalagdo de maquinas e equipamentos; e pesquisa e desenvolvi-
mento cientifico.
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Em linha com essa estimativa, estudo publicado pela Boston University estimou que o es-
toque de investimentos chineses em energia elétrica no Brasil chegou a US$ 36,5 bilhdes
até 2019, valor proximo aos US$ 31,4 bilhdes computados pelo CEBC, com capacidade
de geragao de 16,736 megawatts, o equivalente a 10% do total nacional. Além disso, o
estudo mostrou que State Grid e China Three Gorges tinham a maioria de seus aportes no
exterior alocados no pais, com fatias de 48% e 60%, respectivamente (BARBOSA, 2020).
Ao mesmo tempo, a relevancia para o Brasil é evidenciada pelo fato de que a China Three
Gorges é a segunda maior geradora de energia elétrica com capital privado em territério
brasileiro (CTG, 2021).

GRAFICO 6

DIVISAO SETORIAL DOS INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL, 2007 - 2020
(VALOR DOS PROJETOS CONFIRMADOS)
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Fonte: CEBC | Elaboragéo do autor

O setor de extragdo de petrdleo e gas é o segundo mais relevante em termos de valor, com
participagcdo de 28% no estoque de investimentos. Os sucessivos leildes realizados pelo go-
verno federal atrairam algumas das maiores estatais chinesas, incluindo China Petrochemi-
cal Corporation (Sinopec), China National Petroleum Corporation (CNPC), China National
Offshore Oil Corporation (CNOOC) e Sinochem Holdings Corporation (Sinochem). Ndo por
acaso, as exportag¢des da commodity para o pais asiatico crescem 180% entre 2010 e 2020,
saltando de US$ 4 bilhdes para USS 11,3 bilhdes, o que transformou o Brasil em um ator
estratégico para a China nesse setor nas vias comercial e de investimentos.
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O setor de extracdo de petréleo e gas é

o segundo mais relevante em termos de
valor, com participacdo de 28% no estoque
de investimentos. Os leil6es realizados pelo
governo federal atrairam grandes estatais
chinesas, incluindo Sinopec, CNPC, CNOOC
e Sinochem

O segmento de mineragdo, ha décadas entre os trés mais relevantes nas exportagdes do
Brasil para a China, atraiu aportes de grande envergadura na area de exploragdo de minerais
metalicos, responsaveis por 7% do valor do estoque de investimentos confirmados no pais.
Entre eles, destacam-se a compra de parte da MMX pela Wuhan Iron and Steel (WISCO) e a
aquisi¢do de 15% da Companhia Brasileira de Metalurgia e Minera¢cdo (CBMM) por um grupo
de companhias chinesas composto por Citic Group, Anshan Iron & Steel, Baosteel, Shougang
e Taiyuan Iron & Steel. A China Molybdenum Company também chegou ao pais por meio da
compra de ativos da Anglo American.

O setor de mineracdo atraiu 7% do valor do
estoque de investimentos confirmados no
pais, com projetos de gigantes como China
Molybdenum e Wuhan Iron and Steel

Os investimentos na industria manufatureira tém 6% do valor dos aportes confirmados, com
projetos nos segmentos automotivo, eletroeletrdnico, quimico e de maquinas e equipamen-
tos. Entre 2007 e 2020, uma série de empresas chinesas aportou capital no Brasil, como
BYD, TCL, Gree, Midea, Sanxing Electric, Chery, Sany, XCMG e Liugong, por meio de fabri-
cas das mais diversas manufaturas.

Os chineses também investiram em importantes obras de infraestrutura, que respondem por
5% do valor dos projetos confirmados. Nesse setor, destacam-se os aportes das estatais Chi-
na Communications Construction Company (CCCC), detentora da Concremat Engenharia,
e China Merchants Port, que desde 2018 tem em seu portfélio o Terminal de Contéineres
de Paranagua.
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Os investimentos ligados a agricultura chamam aten¢ao por seu baixo valor, de 3% do total, o
que constrasta com a grande complementaridade entre os dois paises nessa area. Dados do
Ministério da Economia cruzados com levantamento do Ministério da Agricultura mostram
que a participagao de produtos do agronegdcio nas exportagdes para a China saltou de 35%
em 2010 para 50% em 2020. Essa crescente dependéncia trouxe investimentos de empre-
sas como COFCO, Tide Group e LongPing High-Tech, que vdo desde a comercializacdo e
fornecimento de produtos agricolas até a fabrica¢do de quimicos para a agroindustria. A
China também aumentou a sua presenca nesse setor de forma indireta, por meio da compra
de grandes multinacionais presentes no Brasil. O principal exemplo desse movimento foi a
aquisicdo, em 2017, da suica Syngenta pela estatal central ChemChina. A operacio de USS
43 bilhdes foi a maior ja realizada pela China no exterior.

0 amadurecimento das relacdes econdomicas
bilaterais gerou um interesse crescente do
setor financeiro. Ingressaram no mercado
brasileiro - de forma direta ou indireta -
grandes bancos chineses, como Bank of
China, ICBC, Bank of Communications e
China Construction Bank

O amadurecimento das relagdes econdmicas bilaterais gerou um interesse crescente do se-
tor financeiro, que gradualmente passou a estabelecer opera¢des no Brasil, contando com
2% do valor dos projetos confirmados. Na primeira década dos anos 2000, a presenga de
bancos chineses era ainda incipiente, contando basicamente com o Bank of China, que havia
criado um escritério de representacdo em 1998, pioneiro na presenca dessas instituicdes na
América do Sul. Anos depois, em 2009, estabeleceu-se como Banco da China Brasil S.A,
o primeiro banco chinés a ingressar efetivamente em territério nacional. A partir de 2012,
outros bancos chineses comecaram a se estabelecer no pais. Cabe citar a entrada direta
do Industrial and Commercial Bank of China (ICBC) e as aquisi¢des realizadas pelo Bank of
Communications (BOCOM), que comprou parte do Banco BBM, e pelo China Construction
Bank (CCB), que assumiu o controle do Bicbanco. Aquisi¢cbes de bancos estrangeiros em ati-
vidade no Brasil também permitiram o ingresso chinés no setor, como no caso da compra do
portugués Banco Espirito Santo de Investimento (BESI) pelo Haitong, que de forma indireta
obteve as operagdes do BESI Brasil.
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GRAFICO 7

DIVISAO SETORIAL DOS INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL, 2007 - 2020
(NUMERO DE PROJETOS CONFIRMADOS)
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Fonte: CEBC | Elaborag&o do autor

Uma andlise baseada no numero de projetos mostra que, ainda que os investimentos em
eletricidade continuem sendo os mais relevantes, com cerca de um terco dos projetos con-
firmados, hd um aumento considerdvel da participagdo da industria manufatureira, que fica
em segundo lugar, com 28%.

Sob essa 6tica, aumentam também as participagdes de outros setores. Os projetos em tec-
nologia da informacdo passam a representar 7% do total, por conta de sucessivos aportes
de empresas como a Didi Chuxing, que adquiriu o controle da brasileira 99, e a Tencent, que
investiu na fintech Nubank. Os segmentos de agricultura e servigos financeiros, da mesma
forma, tém suas fatias aumentadas para 7% e 6%, respectivamente.

Empresas como Tencent e Didi Chuxing
iIngressaram na drea de tecnologia da
informacdo no Brasil, que responde por 7%
do nimero de projetos chineses no pais
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Andlise geografica: a dispersio dos
investimentos chineses pelo Brasil

Em pouco mais de uma década, contando projetos anunciados e confirmados, empresas
chinesas ja prospectaram investimentos ou de fato aportaram capital em todas as regides
do Brasil. O Sudeste atraiu 138 projetos, direcionados sobretudo a Sdo Paulo. Em segundo
lugar, o Nordeste atraiu 50 empreendimentos, sendo seguido pelo Centro-Oeste, com 32, e
pelas regides Sul e Norte, com 28 e 23 projetos, respectivamente®.

GRAFICO 8

INVESTIMENTOS CHINESES POR REGIAO DO BRASIL
(NUMERO DE PROJETOS ANUNCIADOS E CONFIRMADOS)
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Fonte: CEBC | Elaborag&o do autor

6. A soma dos projetos na andlise geogréfica supera o valor total do nimero de projetos na andlise setorial pois hd empreendimentos
de um mesmo investidor que se ddo em mais de um estado. Esse caso é frequente, por exemplo, em projetos de transmissdo de
energia elétrica.
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Quando consideramos somente os investimentos confirmados, hd presenca de empresas
chinesas em 23 das 27 unidades federativas do Brasil. O monitoramento do CEBC nao
identificou projetos apenas em Ronddnia, Roraima, Sergipe e Acre. No entanto, cabe res-
saltar que ndo se deve excluir a hipétese de que haja algum tipo de investimento chinés
nesses estados. A SPIC, por exemplo, chegou a apresentar uma proposta pela fatia da
estatal mineira Cemig na hidrelétrica de Santo Anténio, em Ronddnia, segundo reportagem
da Reuters (2017).

Todas as regides do Brasil tém algum tipo de
investimento chinés. Quando consideramos
somente os aportes confirmados, ha
presenca de empresas chinesas em 23 das 27
unidades federativas do Brasil.

No contexto geral, Sdo Paulo é o centro de gravidade desses investimentos, com parcela de
31% do total. O estado atraiu 75 aportes em praticamente todos os setores em que ha par-
ticipagao chinesa, tendo abarcado 38% dos projetos na industria manufatureira e 69% dos
empreendimentos em tecnologia da informac¢do. Como é o estado mais rico, com infraes-
trutura relativamente superior aos demais e um mercado consumidor mais volumoso, muitas
empresas chinesas optaram por iniciar seus projetos em cidades paulistas.

Sdo Paulo é o centro de gravidade dos
investimentos chineses no Brasil, com
parcela de 31% do total. O estado atraiu 75
aportes em praticamente todos os setores
em que ha participacdo do pafs asidtico

Segunda unidade federativa mais relevante, Minas Gerais atraiu 8% dos empreendimentos.
Os projetos no estado foram direcionados a mineragao - e representam metade dos aportes
chineses no setor - e ao setor elétrico, com presenca da State Grid e da sino-canadense Ca-
nadian Solar. As cidades mineiras também tiveram projetos importantes na drea industrial,
com a instalagdo de uma fabrica de maquinas e equipamentos da XCMG em Pouso Alegre e
a compra da fabricante de medidores de energia elétrica Nansen pela Sanxing Electric.
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GRAFICO 9

PARTICIPAGAO DAS UNIDADES FEDERATIVAS NA ATRACAO DE INVESTIMENTOS CHINESES
(NUMERO DE PROJETOS CONFIRMADOS)
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Fonte: CEBC | Elaborag&o do autor

Com fatia de 7,1%, a Bahia é o estado que atraiu o maior nimero de projetos chineses na
regido Nordeste e o terceiro maior receptor do pais, com investimentos concentrados nos
setores de extragao de petréleo e eletricidade, além de projetos em mineragdo e na industria
manufatureira. Como exemplo, as empresas Jiangsu Communication Clean Energy Tech-
nology e China General Nuclear entraram na area de eletricidade, enquanto a joint venture
sino-brasileira TEK arrematou dois blocos de exploragdo de petréleo na bacia do Recdncavo
Baiano em leildo da Agéncia Nacional de Petréleo (ANP), em 2017.

Ainda no Nordeste, Pernambuco registra investimentos em manufaturas e energia, como a
aquisi¢do de 30% do grupo brasileiro de distribui¢do de produtos petroliferos TT Work pela
CNPC. Todos os investimentos confirmados nos estados do Piaui, Rio Grande do Norte e
Ceard sao em energia elétrica. O Maranhdo, mesmo com participacdo de apenas 1,3% no
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total dos projetos, tem um quadro mais diversificado, com investimentos em infraestrutura e
extragao de petréleo, com presenga da CCCC e da Sinopec.

Com fatia de 7,1%, a Bahia é o estado

que atraiu o maior nimero de projetos
chineses na regido Nordeste e o terceiro
maior receptor do pais, com investimentos
concentrados nos setores de extracdo de
petrdleo e eletricidade

O Rio de Janeiro recebeu 16 projetos, um a menos do que a Bahia, que representaram 6,7%
do total. Conhecido pela abundancia de recursos energéticos, o estado atraiu diversas em-
presas petroliferas. Instalaram-se em territério fluminense alguns dos maiores investidores
chineses no Brasil, como Sinopec e Sinochem.

Goids, com 5,4% do total, tem mais da metade dos projetos concentrada na area de energia,
mas conta também com um importante empreendimento da China Molybdenum Company
em minerac¢do, com minas de extracdo de nidbio e fosfatos nos municipios de Cataldo e Ou-
vidor. Também no Centro-Oeste, o Mato Grosso atraiu 4,6% dos projetos chineses, sendo
palco de alguns dos mais relevantes investimentos em agricultura e servigos relacionados. A
aquisicdo global da Nidera e da Noble pela COFCO, que passou a deter ativos das tradings
que ja estavam em operacdo no estado e no Brasil, € um exemplo bem-sucedido da entrada
chinesa no setor agricola brasileiro.

Na regido Norte, com participagédo de 4,6%, o Para teve todos os seus 11 projetos na area
de geracdo, transmissao e distribuicdo de energia elétrica - mesmo caso do Tocantins, ainda
que sua fatia seja de 2,1% do total nacional. Todos os nove projetos no Amazonas estdo no
setor manufatureiro, incluindo linhas de producdo da BYD, focadas em baterias elétricas, e
uma fabrica da Gree, de condicionadores de ar residenciais. A estatal chinesa Traxx, monta-
dora de motocicletas, também tem uma fabrica no estado.

Os estados sulistas atrairam projetos nas areas de energia, infraestrutura e industria. O Rio
Grande Sul teve fatia de 4%, assim como o Parana, enquanto Santa Catarina teve partici-
pacdo de 2,5%. O setor agricola também é representativo, tendo em vista a presenga da
COFCO em toda a regido.
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Forma de ingresso:
aquisicdes e novos investimentos

Em termos de estoque, 70% do valor dos investimentos chineses confirmados, ou seja, US$S
46,3 bilhdes, ingressaram no Brasil via fusbes e aquisi¢des, por meio da compra total ou
parcial de empresas brasileiras ou estrangeiras em operag¢ao no pais. Desse valor, o setor de
eletricidade teve a participagao mais relevante, com fatia de 41%, seguido por petréleo e gas,
com 36%, e mineragdo, com 9%.

Os setores de eletricidade e petréleo e gds
responderam por 77% do valor das fusoes e
aquisicdes chinesas no Brasil

A participacdo dos investimentos greenfield, nos quais novas operag¢des foram estabelecidas
no pais, incluindo a construcdo de fabricas e a expansdo de negdcios adquiridos, chegou a
24% do valor total. Os projetos via joint ventures, que consistem na realizacdo de parcerias e
acordos contratuais entre duas ou mais partes com o objetivo de criar uma unidade de negé-
cios no Brasil, responderam por apenas 6% das operagdes. Nesse tipo de empreendimento,
as empresas envolvidas, de origem nacional e internacional, contribuem para os custos de
estabelecimento do negdcio, assim como dividem os lucros da operagéo.

GRAFICO 10
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Fonte: CEBC | Elaborag&o do autor
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Quando se considera o valor dos investimentos, a lideranga dos aportes via fusdes e aquisi¢des
foi favorecida por condi¢des propicias para a compra desses ativos, como a crise econdmica
no Brasil, o impacto da operacdo Lava Jato e a queda relativa dos pregos dos ativos nacionais
em consequéncia da desvalorizagao do real. Para o investidor, esse tipo de entrada pode trazer
vantagens como retornos financeiros de curto prazo e a redugao de riscos administrativos e de
adaptacao, por contar com operagdes ja em atividade e sintonizadas com a burocracia local.

Quando consideramos o nimero de projetos confirmados (e ndo seu valor), hd uma mudan-
¢a significativa na configuragao da entrada dos aportes chineses. Dos 176 empreendimentos,
48% entraram via greenfield, enquanto 40% foram realizados por meio de fusdes e aquisi-
coes e 12% a partir de joint ventures. Nesse caso, a lideranga de projetos genuinamente no-
vos pode ser interpretada como um ganho mais abrangente para a economia brasileira, dado
que comumente a entrada de empresas estrangeiras em negdécios que eram inexistentes cria
novas redes de conectividade entre diversos setores na cadeia de valor, além de aquecer o
mercado de trabalho.

Quando consideramos o numero de projetos
confirmados, 48% dos investimentos
chineses ingressaram no Brasil via
greenfield, 40% por meio de fusdes e
aquisicoes e 12% a partir de joint ventures

A Red ALC-China e o Monitor de la OFDI de China en América Latina y el Caribe estimam
que 34,5 mil empregos foram criados no Brasil entre 2003 e 2020 por conta da entrada de
novos projetos chineses, ao mesmo tempo que as aquisi¢des de ativos ja existentes teriam
mantido 140,4 mil postos de trabalho no pais.

GRAFICO 11
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32 INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL



INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL ENTRE 2007 E 2020

A maioria dos projetos greenfield foi realizada na induistria manufatureira, que teve fatia de
40%, incluindo empreendimentos na fabrica¢ao de veiculos automotivos (27%), maquinas
e equipamentos (6%), materiais elétricos (5%) e eletrénicos (2%). O setor de eletricidade
abarcou 31% dos novos projetos, seguido por extragao de petréleo, com fatia de 7%, e pelas
areas de servigos financeiros, tecnologia da informagao e telecomunicag¢des, cada uma com
participa¢do individual de 5%. Os setores de agricultura e obras de infraestrutura tiveram
igualmente fatias de 4%.

Os investimentos das estatais
centrais chinesas

O monitoramento do CEBC identificou 16 estatais centrais chinesas, que sdo controladas
pelo governo nacional da China, com investimentos confirmados no Brasil nas dreas de ener-
gia elétrica, infraestrutura, extragdo de petréleo, mineragao e agricultura. Os projetos nes-
ses setores foram realizados pelas empresas Ansteel Group, China Communications Cons-
truction Company, ChemChina, China Energy Engineering Group (por meio da subsidiaria
CGGQC), China General Nuclear, China Merchants Group, China Three Gorges, CNOOC,
CNPC, COFCO, Sinochem, Sinopec, State Power Investment Corporation e State Grid. Tam-
bém ha escritérios em Sdo Paulo da China Mobile e da China Telecom, que operam na area
de telecomunicagdes.

H3 16 centrais estatais chinesas com
investimentos confirmados no Brasil nas
areas de energia elétrica, infraestrutura,
extracdo de petrdleo, mineracdo e agricultura

Essas empresas respondem por 39% do ndmero de todos os projetos chineses confirmados
no Brasil. O percentual é mais elevado quando se observa o valor dos empreendimentos,
cuja fatia chega a 82% do total do estoque. Essa concentragao resulta da alta participagao
de grandes estatais centrais nos setores de eletricidade e extragdo de petréleo, que deman-
dam elevados volumes de capital. Juntos, esses dois segmentos dominam os investimentos
chineses no Brasil, com 74% do valor aportado entre 2007 e 2020, ainda que o nimero de
projetos seja bem inferior, com fragdo de 30%. O mapa a seguir mostra a extensdo da pre-
senca de todas as estatais centrais chinesas no pais registradas pelo CEBC.
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GRAFICO 12

PRESENCA GEOGRAFICA DAS ESTATAIS CENTRAIS CHINESAS NO BRASIL (2007-2020)
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O CGIT também aponta elevada participacdo de estatais centrais no valor dos investimentos
chineses no Brasil, mas em propor¢do menor que a identificada pelo CEBC. De acordo com
a base de dados, a fatia dessas gigantes chega a 74% - valor inferior aos 82% estimados pelo
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CEBC’, mas ainda assim consideravel, se observarmos o contexto global.

Célculos baseados no CGIT apontam que a fatia das estatais centrais no valor dos investimen-
tos chineses no mundo é de 41%. Na América do Sul, a média é de 72%. Maior receptor de
investimentos chineses na regido depois do Brasil, o Peru registra uma participagdo de 85%

7. As divergéncias entre as duas fontes s&o causadas porque o CGIT computa apenas investimentos acima de US$ 100 milhdes e tem

uma base de dados com um nimero de projetos 38% menor do que a do CEBC.
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das estatais centrais no estoque total. No Chile e na Argentina também ha participagdes re-
levantes, de 42% e 49%, respectivamente. Nesses paises, assim como no Brasil, predominam
grandes investimentos de estatais centrais com atividades de exploragdo de recursos naturais
e geracdo de energia elétrica, que costumam demandar elevada mobilizagdo de capital. Na
Austrélia, onde a participagao dessas empresas chega a 44%, o quadro setorial € semelhante.

Em alguns paises onde ndo h§ tanta abertura a investimentos em recursos naturais - ou sua
escassez-, a presenca das estatais centrais costuma ser menor, como no caso dos Estados
Unidos e da Alemanha, onde a participagao dessas empresas chega a 8%.

E importante ressaltar que a eventual baixa participagdo de estatais centrais nos investi-
mentos chineses em determinados paises ndo quer dizer, necessariamente, que nao haja
uma forte presenga do Estado chinés, ou que haja preponderancia de aportes de empresas
privadas. Isso porque existem milhares de empresas estatais na China além das cerca de 100
classificadas como estatais centrais, muitas das quais vinculadas aos governos provinciais ou
municipais. Também ha outras estatais nacionais que ndo sdo listadas na SASAC.

Essas estatais centrais estdo sob a jurisdicdo da Comissdo de Supervisdo e Administracdo de
Ativos Estatais da China (SASAC, na sigla em inglés), que conta com cerca de 100 empresas
de setores estratégicos para o governo, estando subordinadas ao Conselho de Estado, uma
das mais altas instancias do aparato politico do pais asiatico. Os grandes bancos estatais chi-
neses, mesmo os que estdo sob jurisdicdo do governo central, ndo fazem parte da Comisséao.

As estatais centrais sio mantidas sob
jurisdicdo da Comissdo de Supervisdo e
Administracdo de Ativos Estatais, estando
subordinadas ao Conselho de Estado,

uma das mais altas instancias do aparato
politico chinés

A SASAC é uma organizagao com status de ministério que tem entre suas prerrogativas indi-
car o quadro de gestdo de alto nivel das empresas subordinadas, elaborar projetos de lei rela-
cionados as estatais, administrar e auditar seus recursos - o que inclui a aprovagao de fusdes
ou vendas de agdes e ativos -, guiar e estimular as reformas de modernizagao corporativa e
garantir que as empresas atuem de acordo com as orientagdes do Conselho de Estado. Dados
da prépria SASAC apontam que, até o inicio de 2018, essas empresas tinham pouco mais de
9 mil filiais distribuidas no exterior, confirmando que, como perceptivel no caso brasileiro, séo
atores indispensdveis no processo de internacionalizagdo da economia chinesa.
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O crescimento recente das estatais centrais chinesas é tdo visivel que 47 delas foram listadas
na edi¢ao de 2020 da Fortune Global 500, que elenca as maiores empresas do mundo pelo
critério da receita. Se excluirmos o setor financeiro, houve 94 empresas chinesas - incluindo
estatais e privadas - catalogadas, indicando que metade desse total foi composto por esta-
tais centrais. O ano de 2020 também foi marcante pois, pela primeira vez, a China ultrapas-
sou os Estados Unidos na contagem total - incluindo o setor financeiro - com 124 empresas,
a frente de 121 americanas. Das 16 estatais centrais presentes no Brasil, apenas China Three
Gorges e China General Nuclear ndo chegaram a lista.
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O pragmatismo contra a retérica

Apesar das criticas a China durante a campanha a elei¢do do presidente Jair Bolsonaro,
as agdes concretas de sua administragdo indicaram mais continuidade do que ruptura na
relagao bilateral. Em maio, cinco meses depois da posse de Bolsonaro, o vice-presidente,
Hamilton Mourdo, foi a Pequim participar da reunido da Comissdo Sino-Brasileira de Alto
Nivel de Concertagao e Cooperagao (COSBAN), o principal mecanismo de dialogo bilateral.
O gesto significou a reativacdo das atividades da COSBAN, que deveria ter encontros a cada
dois anos, mas nado se reunia desde 2015. A questdo dos investimentos foi um dos pontos da
agenda, com indicagdes de que o governo brasileiro apoiava a entrada de novos aportes chi-
neses no ambito do Programa de Parcerias de Investimentos (GOVERNO DO BRASIL, 2019).
Na mesma linha, o ministro da Economia, Paulo Guedes, afirmou que o Brasil ndo imporia
barreiras aos investimentos chineses e declarou que o pais estaria aberto a receber projetos
no pré-sal e na area de infraestrutura (BULLA; LEOPOLDO, 2019). No final de 2019, houve
também visitas oficiais, no Brasil e na China, dos presidentes Bolsonaro e Xi Jinping, o que
ajudou a reduzir o mal-estar gerado anteriormente.

No reestabelecimento da COSBAN, em 2019,
0 tema de investimentos foi mencionado,
com indicacdes de que o governo brasileiro
apoiava a entrada de novos aportes no
ambito do Programa de Parcerias de
Investimentos

Mesmo com altos e baixos na esfera politica, os nimeros do CEBC mostram que as rela¢des
de investimento ndo parecem ter sido particularmente afetadas. Ao contrario da queda de
8,2% dos aportes ndo financeiros da China no mundo de 2018 a 2019, o valor dos investi-
mentos confirmados no Brasil cresceu 117%, tendo somado USS 7,3 bilhdes — ainda que
essa expansdo ndo tenha se registrado apenas no caso chinés. Naquele ano, a Conferéncia
das NagBes Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento (UNCTAD) apontou que o investi-
mento externo no Brasil como um todo teve salto de 20%, com soma de USS 72 bilh3es.
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Ao contrdrio da queda de 8,2% dos aportes
ndo financeiros da China no mundo de
2018 a 2019, o valor dos investimentos do
pais no Brasil atingiu USS 7,3 bilhdes - um
crescimento de 117%

Desses USS 7,3 bilhdes, 57% foram destinados ao setor de eletricidade, seguido pelas areas
de extracdo de petréleo e gas, com 23%, e de obras de infraestrutura, que receberam 15%
do total.

A perda de diversificacio setorial

A despeito do salto em valor, o nimero de projetos confirmados foi reduzido a 25 em 2019,
montante 22% inferior ao de 2018. E pertinente apontar que também houve menor diversi-
dade de setores, com aportes chineses direcionados a sete segmentos, contrastando com os
12 registrados em 2018.

Mesmo com o aumento do valor dos
investimentos chineses no Brasil em 2019,

o numero de projetos caiu 22% e os aportes
se concentraram em sete setores, cinco a
menos do que em 2018

A analise dos 31 projetos anunciados e confirmados mostra que o interesse do investidor chi-
nés foi, mais uma vez, direcionado ao setor de eletricidade, que atraiu 14 empreendimentos,
dos quais 13 foram efetivados.
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GRAFICO 13

DIVISAO SETORIAL DOS INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL EM 2019
(NUMERO DE PROJETOS ANUNCIADOS E CONFIRMADOS)
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Em resposta a questionamento do CEBC, a China Three Gorges informou que a empresa in-
vestiu RS 228 milhdes nas hidrelétricas Ilha Solteira e Jupia, com objetivo de modernizar as
34 unidades geradoras das usinas. Outros RS 91 milhdes foram destinados as hidrelétricas
de S0 Manoel e Jau e a usina edlica Aventura I. A State Grid também informou que conti-
nuou ampliando sua atuagdo no pais, com investimentos de RS 1,95 bilhdo em um projeto
de transmissao de energia nos estados do Pard, Tocantins, Goias, Minas Gerais, Sdo Paulo,
Piaui, Mato Grosso e Mato Grosso do Sul.

A recém chegada China General Nuclear (CGN) comprou a Atlantic Energias Renovaveis,
que pertencia a Actis, gestora britanica de fundos de private equity. A chinesa assumiu de
forma integral os negdcios da empresa, que possuia 642 MW em poténcia instalada por
meio de projetos edlicos nos estados do Piaui, Rio Grande do Norte, Bahia e Rio Grande
do Sul. Em um segundo aporte voltado a energias renovéveis, a CGN comprou, por RS 2,9
milhdes, os parques solares Nova Olinda e Lapa e o parque edlico Cristalandia, no Piaui e na
Bahia. Nesses estados, a empresa chinesa ainda arrematou em leildes da Agéncia Nacional
de Energia Elétrica (Aneel) as usinas solares Aura Caetité I, Il, lll e IV, Aura Tanque Novo |, Il
e lll e Aura Queimada Nova | e Il.
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A Jiangsu Communication Clean Energy Technology (CCETC) adquiriu participagdo nas So-
ciedades de Propdsito Especifico Camacari Muricy |l e Pecém Il Energia, em uma operagao
que inclui recursos para a construcdo de usinas movidas a 6leo diesel. O grupo chinés tera
cerca de 50% de participagao nas empresas, que tinham como sécios a Petrobras e um fundo
de investimento chamado MDC, gerido pela Pacifico Administragdo de Recursos. Por sua vez,
a sino-canadense Canadian Solar arrematou, em leildes da Aneel, as usinas solares Gameleira
[, I, Il e IV, Luiz Gonzaga Il e Jaiba SE1, nos estados de Pernambuco, Ceara e Minas Gerais.

O Unico projeto aparentemente nao concretizado no setor elétrico foi o da State Power In-
vestment Corporation (SPIC), que anunciou inten¢do de instalar um centro de desenvolvi-
mento e aperfeicoamento tecnolégico e uma fabrica de produtos e insumos para a geragao
de energia no Rio Grande do Norte.

O segmento de fabricagdo de maquinas, aparelhos e materiais elétricos atraiu quatro pro-
jetos, sendo o segundo mais relevante, com trés empreendimentos confirmados. A BYD fez
novos aportes na expansdo da fabrica da BYD Energy, em S&o Paulo, e na implantagdo da
fabrica da BYD Baterias, em Manaus, com investimentos que chegaram a USS$ 17 milhdes.
A multinacional chinesa Shanghai Aero Auto Electromechanical (HT-SAAE) anunciou inves-
timento de R$ 15 milhdes para a construcéo de um centro de distribuicio de placas solares
em Uberaba, Minas Gerais, mas ele ndo foi efetivado.

Em terceiro lugar, o setor de agricultura teve dois projetos confirmados: a compra integral
da Prentiss Quimica pelo Tide Group e a aquisicao de um frigorifico da Cooperativa Triti-
cola Getulio Vargas (Cotrigo), no Rio Grande do Sul, por um grupo de acionistas chineses.
Houve também anuncio de que a Minerva Foods, empresa brasileira de alimentos, teria
feito uma joint venture com a chinesa Joey Foods, com objetivo de importar e distribuir
carne suina brasileira na China, mas até o fim de 2019 nado havia indicios de que o projeto
chegou a se concretizar.

Com trés projetos confirmados, o setor
de tecnologia da informacao atraiu
investimentos das chinesas Tencent, Full
Truck Alliance e Dahua Technology

Os trés projetos anunciados em servicos de tecnologia da informacdo foram efetivados. A
Tencent, que em 2018 adquiriu parte da fintech Nubank, participou de uma nova rodada
de investimentos liderada pelo fundo americano TCV, que além da gigante chinesa contou
com aportes dos fundos DST Global, Sequoia Capital, Dragoneer, Ribbit e Thrive Capital.
A TruckPad, startup que conecta caminhoneiros e transportadoras, recebeu um aporte da
Full Truck Alliance (FTA), chinesa que atua no mesmo segmento. O investimento incluiu um
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acordo de cooperag¢ao técnica para trazer novas tecnologias para a parte brasileira. Na drea
de videomonitoramento, a brasileira Intelbras vendeu 10% de seu capital para a Dahua Te-
chnology, tendo como um de seus objetivos impulsionar a inovagao e a troca de tecnologia
para o desenvolvimento de novos produtos.

Os chineses também ingressaram com aportes em obras de infraestrutura. Em 2019, foi
concluida a expansédo do Terminal de Contéineres de Paranagua (TCP), que pertence a Chi-
na Merchants Port. Com investimentos de RS 600 milhdes, o cais do terminal passou a
contar com 1.099 metros de extensdo e 50 metros de largura, retrodrea de cerca de 500
mil metros quadrados, além de ter sua capacidade de movimentagcdo ampliada para 2,5
milhées de TEUs/ano. Na Bahia, um consércio entre China Communications Construction
Company (CCCC) e China Railway 20 Bureau Group (CR20) venceu o leildo para constru¢do
e operagao da ponte entre Salvador e a Ilha de Itaparica. Com potencial de ser um dos maio-
res projetos da China no Brasil, a ponte terd 12,4 quildbmetros de extensdo, com parceria
publico-privada que demandard um valor estimado em RS 5,4 bilhdes da parte chinesa. O
empreendimento é comparavel a ponte Rio-Niterdi, a maior estrutura do tipo no Hemisfério
Sul, que se estende por 13,2 quildmetros (ECOPONTE, 2021).

Na Bahia, um consdrcio entre CCCCe CR20
venceu o leildo para construcdo e operacdo
da ponte entre Salvador e a llha de Itaparica,
que tem o potencial de ser um dos maiores
projetos chineses no Brasil

Os setores de petréleo e gas, fabricagdo de automoveis, fabricagdo de maquinario, manu-
tencdo de maquinas e equipamentos e telecomunicagdes tiveram um projeto cada, ainda que
somente os aportes nos dois primeiros tenham sido efetivados. As estatais centrais CNOOC
e CNODC pagaram RS 6,81 bilhdes por 10% do campo de Buzios, no pré-sal da Bacia de
Santos, em consércio com a Petrobras, que terd 90% da drea. A BYD investiu USS 49 milhdes
na ampliagdo de sua linha de produc¢do de automéveis em Sdo Paulo.

Dentre os investimentos nado realizados, a chinesa Flightparts, fabricante de trens de pouso,
anunciou a compra dos ativos da TAP M&E, de manutencdo de avides, em Porto Alegre. A
Shennong Drones demonstrou intengdo de construir uma fabrica em Uberaba, Minas Gerais.
O Governo de Sdo Paulo publicou uma matéria em seu portal de noticias sobre a possivel im-
plantagao de uma fabrica da Huawei no estado, com perspectivas de aportes que poderiam
chegar a US$ 800 milhdes. Até a publicagdo desta pesquisa, nenhum dos anuncios havia
saido do papel.
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A vez do Nordeste

Em 2019, pela primeira vez, o Nordeste atraiu a maioria dos projetos chineses no Brasil,
com 14 empreendimentos. O Sudeste ficou em segundo lugar, com 11 projetos, seguido do
Sul, com seis, e pelas regides Norte e Centro-Oeste, ambas com cinco investimentos cada.
O Nordeste também liderou a atragdo de aportes em termos de valor. Com cerca de US$
4 bilhdes, somente os investimentos da CCCC e da CR20 na ponte Salvador-Itaparica e as
aquisi¢cdes de usinas de energias renovaveis pela CGN responderam por mais da metade de
todo o montante investido naquele ano.

GRAFICO 14

INVESTIMENTOS CHINESES POR REGIAO DO BRASIL EM 2019
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Fonte: CEBC | Elaborag&o do autor

Em parte, esse resultado pode ser entendido como resultado de um trabalho continuo dos
estados do Nordeste para atrair investimentos chineses. A criagdo do Consércio Nordeste,
em 2019, é um exemplo de esforgo coletivo que contribuiu para esse cenario. De fato, alguns
dos objetivos listados pela iniciativa (CONSORCIO NORDESTE, 2020) estdo em consonancia
com setores nos quais empresas chinesas tém atuado de forma expressiva no exterior, como
ampliagdo e modernizacdo de infraestrutura, exploracdo de recursos naturais e desenvolvi-
mento sustentavel.
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A criacdo do Consdrcio Nordeste, em 2019, é

um exemplo de esforco coletivo que pode ter
contribuido para que mais projetos chineses
fossem direcionados a regido. Naquele ano, sete
dos nove governadores ou vice-governadores
nordestinos fizeram visitas oficiais a China

E notével que, no mesmo ano, sete dos nove governadores ou vice-governadores da regido
fizeram visitas oficiais a China, sendo o caso dos representantes de Alagoas, Bahia, Ceard, Pa-
raiba, Pernambuco, Piaui e Rio Grande do Norte. Houve também iniciativas envolvendo o setor
privado, como uma missao coordenada pelo governo do Maranhdo, que enviou 54 empresa-
rios locais de diversos setores ao pais asiatico - a maior viagem do tipo ja realizada pelo estado.

GRAFICO 15

INVESTIMENTOS CHINESES POR UNIDADE FEDERATIVA EM 2019
(NUMERO DE PROJETOS CONFIRMADOS)
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Na analise por unidade federativa, Sdo Paulo atraiu sete projetos, enquanto Bahia e Piaui
foram destinos de cinco e quatro empreendimentos, respectivamente. Mato Grosso do Sul,
Minas Gerais, Rio Grande do Sul e Rio Grande do Norte tiveram trés aportes cada. Paran3,
Pard e Amazonas atrairam dois projetos cada um. Também houve investimentos em Tocan-
tins, Santa Catarina, Rio de Janeiro, Pernambuco, Mato grosso, Goids e Ceard, com um
projeto em cada estado.
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As aquisicoes e o setor elétrico

A maioria dos investimentos - nas andlises por valor e nimero de projetos - ingressou no
Brasil via fuses e aquisicbes em 2019. Dos 25 aportes confirmados, 11 entraram por meio
de compras de ativos ja existentes, totalizando USS 5,13 bilhdes. Houve dez projetos feitos
via greenfield, com montante de USS 1,9 bilhdo, e quatro joint ventures, que resultam em
investimentos de US$ 230 milhdes.

GRAFICO 16

INGRESSO DAS EMPRESAS CHINESAS NO BRASIL EM 2019 (PROJETOS CONFIRMADOS)
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Em ndmero de projetos, o setor elétrico foi o que mais teve ativos comprados por empresas
chinesas, com pouco mais da metade do total. A China General Nuclear, por exemplo, foi
um ator de peso para a concretizagdo desse quadro, com quatro aquisi¢des no Nordeste e
Sul do Brasil. Houve também participagbes das areas de agricultura, extragao de petréleo e
tecnologia da informagao.

O setor de eletricidade também prevaleceu nos projetos greenfield, com fatia de 40%, se-
guido por empreendimentos em fabricacdo de materiais elétricos e obras de infraestrutura,
cada um com participagdo de 20%. Os projetos em tecnologia da informacéao e fabricacdo
de automdoveis contribuiram com parcelas iguais de 10%.
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INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL EM 2020

Uma nova realidade em meio a pandemia

O relativo reequilibrio que prevaleceu nas rela¢des politicas entre Brasil e China no primeiro
ano do governo Bolsonaro foi colocado a prova em 2020. A pandemia de Covid-19 e um
ano eleitoral conturbado nos Estados Unidos, com o aprofundamento da animosidade do
presidente Donald Trump em relagdo a China, tiveram impactos também no didlogo entre
Brasilia e Pequim.

Apesar disso, ndo é possivel afirmar que as tensdes na area politica tenham afetado as rela-
¢coes econdmicas em 2020. No setor comercial, por exemplo, houve um recorde na corrente
comercial, que atingiu USS 101 bilhdes, ainda que essa marca histérica tenha sido alcan-
cada majoritariamente por conta de fatores alheios as relagdes bilaterais, incluindo confli-
tos comerciais entre Pequim e concorrentes do Brasil, como Estados Unidos e Austrélia, a
persisténcia da peste suina africana na Asia e a recuperacdo econdmica da China apds os
primeiros impactos da Covid-19 no pais.

A deterioracdo do ambiente politico entre
Brasil e China em 2020 ndo parece ter afetado
as relacdes econdomicas bilaterais. A queda de
75% dos investimentos chineses no pais foi
resultado de uma recessdo global que afetou os
investimentos externos de forma geral

Na area de investimentos, houve queda de 74% no valor dos aportes chineses confirmados
no Brasil, que atingiram USS 1,9 bilhdo, o menor valor registrado desde 2014. O nimero de
projetos caiu para oito, 68% a menos do que em 2019 - ainda que a soma de aportes totais,
incluindo anunciados e confirmados, tenha chegado a 15, ficando na média dos projetos
entre 2011 e 2016. Sete dos empreendimentos confirmados foram realizados via greenfield
e um por meio de joint venture. Em termos de valor, praticamente todo o capital injetado se
deu por meio de novos projetos.

Esse tombo, no entanto, pode ser interpretado mais como um esfriamento dos fluxos de
investimentos globais no exterior, que cairam 35% em 2020 (UNCTAD, 2021), do que por
atritos politicos bilaterais. No Brasil, o cendrio ndo foi diferente, com queda de 61,5% dos
aportes estrangeiros de forma geral (UNCTAD, 2021) - tendéncia similar ao declive de 50%
apontado pelo Banco Central (2021). Os investimentos nao financeiros da China no mundo,
segundo o MOFCOM (2021), tiveram redugdo marginal de 0,4% - ainda que outras fontes
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apontem variagdes negativas mais significativas. A UNCTAD (2021) registrou queda de 2,9%,
enquanto o China Global Investment Tracker (2021) divulgou um valor 66% menor do que
o de 2019.

Apesar desse cendrio geral de contragdo, conforme exposto no estudo Bases para uma Es-
tratégia de Longo Prazo do Brasil para a China (ROSITO, 2020), do Conselho Empresarial
Brasil-China, ha expectativas de empresarios e setores do governo brasileiro em rela¢do a
contribuicdo que os investimentos chineses podem dar para o crescimento da economia
nacional nos préximos anos, sobretudo em relagdo aos aportes em infraestrutura. Mesmo
que o investimento publico nesse setor - que ja vinha em declinio antes da pandemia - tenda
a ter novas retragdes por conta de um cenario de restri¢ao fiscal, a abundancia de liquidez
global e as baixas taxas de juros sdo fatores promissores para o crescimento dos investimen-
tos privados de longo prazo, onde ha espago, por exemplo, para a expansao de modelos de
parcerias publico-privadas (PPPs).

O ano do setor elétrico

O setor de eletricidade atraiu 97% do valor dos investimentos chineses confirmados em
2020. A State Power Investment Corporation (SPIC) esteve envolvida no desenvolvimento
do parque termelétrico do Acu, no estado do Rio de Janeiro, no qual esta prevista a cons-
trucdo de quatro usinas térmicas, que somam 6,4 gigawatts de capacidade instalada. A
CGN Brasil Energia conquistou, em maio daquele ano, autorizagao do Ministério de Minas e
Energia para implantar sete novas centrais edlicas na Bahia, que formardo o complexo edli-
co Tanque Novo, localizado entre os municipios de Tanque Novo e Caetité, com investimen-
tos que podem chegar a RS 1 bilhdo. A State Grid, por meio da subsidigria CPFL Piratininga,
investiu mais de RS 24 milhdes para ampliar a capacidade do sistema elétrico que abastece
a cidade de Sorocaba.

Aportes em eletricidade atrairam 97% do
valor dos investimentos chineses em 2020.
Em nidmero de projetos, o setor manteve a
lideranca, com 38%, seguido por servicos
financeiros e fabricacdo de materiais elétricos,
ambos com fatias de 25%
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Ao considerar-se o numero de projetos confirmados, o setor de eletricidade manteve a li-
derancga, com 38%, seguido pelas dreas de servicos financeiros e fabricacdo de maquinas,
aparelhos e materiais elétricos, cada uma com participacdo de 25%. O setor agricola teve
participagao de 13%.

GRAFICO 17

DIVISAO SETORIAL DOS INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL EM 2020
(NUMERO DE PROJETOS ANUNCIADOS E CONFIRMADOS)
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No setor financeiro, o Bank of China fez uma injegéo de capital de RS 222 milhdes na filial
brasileira, com todo o montante originado na controladora chinesa. A XCMG, maior fabri-
cante de maquinario para construcdo da China, deu um passo além em sua atuag¢do no pais
ao inaugurar uma operacdo bancaria. Com investimento inicial de RS 100 milhdes, a nova
atividade terd como foco a industria na qual esta inserida e seus préprios negécios, incluindo
também os de fornecedores e distribuidores do grupo.

A XCMG, gigante do segmento de maquindrio
pesado, deu um passo além em sua atuacdo no
pals ao inaugurar uma operacdo bancdria com
investimento inicial de RS 100 milhGes
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Na area agricola, a FNF Ingredients, empresa especializada na distribui¢do de vitaminas e
aminodcidos para alimentagao animal, abriu um escritério em Sdo Paulo. No setor de ma-
quinas, aparelhos e materiais elétricos, a BYD expandiu sua fabrica de baterias em Manaus,
enquanto a TCL efetivou a compra de 40% da Semp TCL, sua joint venture com a brasileira
Semp, passando a deter 80% do negdcio.

Houve também sete projetos que ndo chegaram a ser efetivados em 2020. De acordo com
noticia publicada no portal do governo do Ceara, o estado assinou um memorando de
entendimento com a Myngyang Smart Energy para a constru¢cdo de um complexo edlico
em alto-mar e uma fabrica de equipamentos para geragao de energia edlica, com foco
no offshore, no Porto de Pecém. Ainda no Nordeste, a China General Nuclear anunciou
investimentos RS 444 milhdes na expansdo do complexo edlico Lagoa do Barro, localizado
no Piaui.

Houve interesse também em projetos ambiciosos nas areas de transportes e mineracdo. A
BYD manteve o andncio da construgao de um skyrail em Salvador e a Honbridge Holdin-
gs, por meio da subsididria Sul Americana de Metais, declarou que pretendia construir um
complexo de minerag&o or¢ado em RS 7,9 bilhdes, com um mineroduto, duas barragens de
rejeitos e dois reservatérios de dgua em Minas Gerais, mas o projeto foi inviabilizado pela
Justi¢a Federal, que determinou a suspensdo dos processos de licenciamento.

A LongPing High-Tech, que adquiriu em 2017 os negécios de sementes de milho da Dow
AgroSciences no Brasil, anunciou a construgdo de uma unidade de processamento de milho
e um centro de pesquisas para melhoramento genético no municipio de Araguari, no Trian-
gulo Mineiro.

Na area de tecnologia da informagao, a ZTE demonstrou interesse em construir uma fabrica
em Extrema, Minas Gerais, nas dependéncias da Multilaser, sua parceira local, para a produ-
¢ao de equipamentos usados por provedores de internet que utilizam fibra 6ptica. A empresa
também anunciou a constru¢do de uma extensdo fabril e um laboratério em Manaus, mas
nao foi possivel encontrar indicios de que os projetos tenham saido do papel.
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De volta ao Sudeste

A maioria dos projetos chineses em 2020 se concentrou na regidao Sudeste, que absorveu
78% dos aportes, com cinco deles localizados em S3o Paulo, um no Rio de Janeiro e um em
Minas Gerais. Bahia e Amazonas também atrairam um projeto cada. Os empreendimentos
ndo concretizados foram anunciados em Minas Gerais, Amazonas, Piaui, S3o Paulo e Ceara.

GRAFICO 18

INVESTIMENTOS CHINESES POR REGIAO DO BRASIL EM 2020
(NUMERO DE PROJETOS CONFIRMADOS)
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Fonte: CEBC | Elaboragéo do autor
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A EVOLUGAO DOS INVESTIMENTOS CHINESES NO MUNDO

esde as reformas implementadas por Deng Xiaoping, iniciadas no fim dos anos

1970, a China passou por um rapido processo de extroversao econémica. Naquele

periodo, grandes multinacionais se dirigiram ao pais em busca de mdo de obra

barata para produzir manufaturados que seriam exportados para todos os conti-
nentes. Essa trajetéria, que estimulou o desenvolvimento industrial chinés e transformou o
pais no chao de fabrica do mundo, fez com que o gigante asiatico chegasse a abarcar, apds
vertiginoso crescimento, 10% do valor de todos os aportes estrangeiros investidos no exte-
rior em 2003, totalizando cerca de USS 60 bilhdes naquele ano (ZHANG, 2005).

Os investimentos da China em outros paises, ainda que pouco significativos em termos glo-
bais, também comegaram a despontar. Ao mesmo tempo que o pais se transformava em um
grande receptor de aportes com origem externa, o governo chinés iniciava um processo de
internacionaliza¢do de suas proprias estatais, que gradualmente expandiu a presenca dessas
empresas em todo o mundo, fazendo com que a média dos investimentos externos do pais,
na analise anual, aumentasse quase dez vezes entre a década de 1980 e o inicio dos anos
2000 (ZHANG, 2005).
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A extroversido das empresas chinesas

Na virada para o Século XXI, Pequim passou a dar mais énfase a estratégia de extroversao
das empresas chinesas. Em 2001, em paralelo a entrada do pais na Organizagao Mundial
do Comércio (OMCQC), o entdo primeiro-ministro Zhu Rongji declarou, na Quarta Sesséo da
Nona Assembleia Popular Nacional (2001), que o governo deveria implementar uma estra-
tégia de “going outside”, encorajando empresas com vantagens comparativas a investir no
exterior com objetivo de explorar recursos naturais com parceiros locais, participar de pro-
jetos de engenharia e aumentar a presenca da mao de obra chinesa em ambito internacio-
nal. A lideranca chinesa também buscava criar condi¢gbes favoraveis para que as empresas
nacionais pudessem estabelecer operacdes no exterior, ao mesmo tempo que reconhecia a
necessidade de fortalecer a supervisdo sobre esses investimentos de forma a evitar a perda
de ativos estatais.

Em 2001, em paralelo a entrada da China na
OMC, o entdo primeiro-ministro Zhu Rongji
declarou que o governo deveria implementar
uma estratégia de “going outside” encorajando
empresas com vantagens comparativas a
investir no exterior

Estimulados pelo governo central, os aportes chineses no exterior seguiram em continuo
crescimento. Entre 2003 e 2015, o valor dos investimentos nao financeiros aumentou por 13
anos consecutivos, com média de expansdo anual de 33,6%. Gradualmente, as motiva¢des
para a saida de capital comegaram a se diversificar, passando a focar também na procura
por novos mercados consumidores - incluindo o aumento das linhas de produgdo no exterior
e a aquisicdo de marcas competitivas - e a obtencdo de novas tecnologias. Da mesma for-
ma, os investimentos também experimentaram maior diversificacdo em relagao a forma de
ingresso em outros paises, que se deram via projetos greenfield, fusbes e aquisi¢des e joint
ventures (MOFCOM, 2016).

Esse movimento de extroversao ficou ainda mais evidente e relevante a partir da crise finan-
ceira internacional de 2008-2009, momento em que o mundo se via as voltas para evitar
uma nova depressdo econdmica. Com Estados Unidos e Europa mais retraidos, a China se
firmava como um dos mais importantes atores do sistema internacional, ndo apenas por ter
ascendido a posi¢ao de principal parceira comercial de 150 paises (PAIVA, 2019), mas tam-
bém por dar continuidade ao processo de internacionalizagdo de suas empresas.
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A partir de 2013, a estratégia de extroversdo das
empresas chinesa ficaria marcada pela criacdo
da Belt and Road Initiative, uma proposta
capitaneada por Pequim que busca a ampliacdo
da interconexdo global via investimentos,
financiamentos e contratos de construcdo

Posteriormente, a estratégia de extroversdo chinesa ficaria marcada pela criagcdo, em 2013,
do ambicioso projeto Belt and Road Initiative (BRI), também conhecido como a “nova Rota
da Seda”, uma proposta capitaneada por Pequim que busca a ampliagdo da interconexdo
global via investimentos, financiamentos e contratos de construgdo em setores que passam
por infraestrutura, logistica, comunica¢des, dentre outros. Até janeiro de 2021, cerca de 140
paises ja haviam assinado memorandos de entendimento para participar da iniciativa, que
abarca nac¢des da Africa Subsaariana, Europa e Asia Central, Asia Oriental e Pacifico, Orien-
te Médio, Norte da Africa, América Latina e Caribe e Sudeste Asiatico (NEDOPIL, 2021).

Na sequéncia de anos de crescimento acelerado, os investimentos ndo financeiros chineses
no exterior bateram um recorde histérico em 2016, com aportes que somaram US$ 170,11
bilhdes, valor 44,1% superior ao verificado no ano anterior, com projetos ligados a 7.961
empresas localizadas em 164 paises e regides. Pela primeira vez, o fluxo de investimentos
da China no exterior superou a entrada de aportes de origem externa no pais asiatico
(MOFCOM, 2017).

Na sequéncia de anos de crescimento acelerado,
os investimentos ndo financeiros da China no
exterior bateram um recorde histérico em 2016,
com aportes que somaram USS 170 bilhdes
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Os desafios globais e a desaceleracao
dos investimentos externos

O momento de euforia que levou ao pico de investimentos chineses no exterior em 2016
gerou preocupagdes entre as autoridades do pais, que perceberam uma grande fuga de capi-
tais em empreendimentos de risco, os chamados “investimentos irracionais”. Em novembro
daquele ano, o governo fortaleceu o escrutinio sobre a saida de recursos nacionais, até que
a Comissdo Nacional de Desenvolvimento e Reforma (NDRC, na sigla em inglés) e outras en-
tidades governamentais formalizaram, em agosto de 2017, um marco regulatério para classi-
ficar e aprovar esses investimentos, que foram divididos em trés grupos (HUANG; LE, 2018).

0 pico de saida de capitais chineses em 2016
gerou preocupacdes entre as autoridades

do pais com os chamados “investimentos
irracionais”, levando o governo a fortalecer, a
partir de 2017, o escrutinio sobre esses aportes

O primeiro deles enquadra as transagdes encorajadas pelo governo, que incluem negécios es-
tratégicos para o crescimento e desenvolvimento da China, em setores como alta tecnologia,
manufaturas de alto valor agregado, pesquisa e desenvolvimento, agricultura, recursos ener-
géticos, comércio, cultura e logistica, além de projetos de infraestrutura no ambito da BRI.

O segundo grupo trata dos investimentos com restri¢des, que sao desencorajados pelo governo
por ndo estarem nas prioridades de desenvolvimento nacional e terem riscos elevados, em are-
as como entretenimento, clubes esportivos, hotelaria, industria audiovisual e setor imobilidrio.

Por fim, ha o grupo de transac¢des proibidas, que podem prejudicar os interesses do Estado
e colocar em risco a seguranga nacional, no qual sdo incluidas atividades como jogos de
apostas e afins.

Com efeito, essa medida levou a uma queda dos investimentos chineses no exterior em 2017,
a primeira em décadas. Naquele ano, os aportes ndo financeiros do pais tiveram retragao de
29,4%, totalizando US$ 120,1 bilhdes. Da mesma forma, o nimero de empresas estrangeiras
com participagdo chinesa caiu para 6.236, montante 22% menor do que o verificado no ano
anterior (MOFCOM, 2018). Pequim ainda pressionou importantes empresas locais a vende-
rem ativos no exterior, reduzindo o rastro de sua presenca global. Somado a isso, o governo
reduziu a liquidez no sistema financeiro, o que teve impacto na disponibilidade de canais de
financiamento a investimentos no exterior (HANEMANN, 2019).
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Em 2017, com o maior controle de Pequim

sobre a safda de capitais, os investimentos ndo
financeiros da China no exterior tiveram queda
de 29,4%, a primeira retracdo em décadas

Nesse contexto, as fusdes e aquisi¢des da China ao redor do mundo foram particularmente
afetadas. Em 2016, o pais realizou 724 operagdes desse tipo, no valor total de US$ 107 bi-
lhdes. No ano seguinte, o nimero de empreendimentos diminuiu para 341, com montante
de USS$ 96 bilhdes, marcando quedas de 53% no total de operagdes e de 10% nos valores
envolvidos. Também houve retragao de 33% no nimero de paises e regides em que a China
realizou essas operagdes, que diminuiram de 73 para 49. Com isso, em janeiro de 2018,
apos a divulgacdo dos dados oficiais, o Ministério do Comércio da China declarou que os
“investimentos irracionais” haviam sido efetivamente contidos (MOFCOM, 2018).

Apdés o tombo de 2017, os investimentos chineses no exterior entraram em rota de queda
e estagnac¢do. De acordo com dados do MOFCOM, o valor dos aportes ndo financeiros em
2018 se manteve na faixa dos USS 120 bilhdes, com crescimento marginal de 0,3%. No ano
seguinte, cairam 8,2%, somando USS 110 bilhdes, valor mantido em 2020, com leve queda
de 0,4% (MOFCOM, 2021). Estudo da Conferéncia das Nagbes Unidas sobre Comércio e
Desenvolvimento publicado em 2020 aponta tendéncia similar, indicando que os investi-
mentos chineses no mundo, até 2019, diminuiram pelo terceiro ano consecutivo. Na mesma
linha, as fusdes e aquisicdes do pais asidtico no exterior cairam ao nivel mais baixo dos ulti-
mos dez anos (UNCTAD, 2020).

GRAFICO 19
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As novas restri¢des a saida de capitais impostas pelo governo central estimularam a queda
dos investimentos chineses no exterior, mas ndo foram as Unicas varidveis que levaram a
esse cenario. O conturbado contexto geopolitico global e a pandemia de Covid-19 foram
fatores que também exerceram novas pressdes contrarias ao processo de extroversao das
empresas chinesas.

Arestricdo a safda de investimentos imposta
por Pequim em 2017 ndo foi a Unica razdo para

a queda dos aportes no exterior desde entdo.

O conturbado contexto geopolitico global e a
pandemia de Covid-19 exerceram novas pressdes
contrdrias ao processo de extroversao das
empresas chinesas

A “guerra comercial” entre Estados Unidos e China, iniciada pelo entdo presidente Trump em
2018, evidenciou uma disputa muito mais abrangente entre as duas poténcias, incluindo temas
como novas tecnologias e a busca por influéncia no sistema internacional. Na area de inves-
timentos, Washington passou a impor restricbes a entrada de empresas chinesas em seu ter-
ritério, comportamento seguido por importantes parceiros econémicos da China, como uma
Europa dividida e uma Austrélia que vem assistindo a uma escalada de tensGes com Pequim.

GRAFICO 20

INVESTIMENTOS CHINESES EM REGIOES SELECIONADAS (US$ BILHOES)
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de cada ano.
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Dados de diversas instituicdes confirmam os efeitos negativos dessa tendéncia. O Rhodium
Group aponta que os investimentos chineses nos Estados Unidos atingiram seu pico em
2016, com transagdes equivalentes a US$ 48,5 bilhdes, caindo desde ent3o até 2019, quan-
do somaram USS$ 6,3 bilhdes. Em uma quebra pontual desse movimento, esses aportes cres-
ceram 15% em 2020, atingindo US$ 7,2 bilhdes - ainda que o aumento tenha sido reflexo de
um numero reduzido de aquisi¢des particularmente volumosas, como as compras de parte
do Universal Music Group pela Tencent, por US$ 3,3 bilhdes, do General Nutrition Center
(GNC) pelo Harbin Pharmaceutical Group, por US$ 770 milhdes, e da CoinMarketCap pela
Binance, por USS 400 milhdes (HANEMANN, 2021).

Ap6s o pico atingido em 2016, quando os
investimentos chineses nos EUA chegaram
a USS 48,5 bilhoes, houve seguidas quedas
até 2019, com aportes que somaram USS
6,3 bilhoes

A situagdo na Europa ndo foi diferente. Artigo publicado em parceria entre o Mercator Ins-
titute for China Studies (MERICS) e o Rhodium Group indica quedas continuas dos investi-
mentos chineses na Unido Europeia e Reino Unido desde a maxima de USS 48,9 bilhdes em
2016. Em 2020, esses aportes somaram USS 7,4 bilhdes, resultado 43% inferior aos USS
13,1 bilh&es verificados 2019 (KRATZ; et al, 2021). Os investimentos no continente europeu
como um todo, segundo dados do CGIT, foram reduzidos, ano apds ano, desde 2018, che-
gando a US$ 9,8 bilhdes em 2020, valor 77% inferior ao dos empreendimentos realizados
em 2019.

Os investimentos chineses na Unido Europeia

e Reino Unido tém cafdo continuamente desde
2016. Em 2020, esses aportes somaram USS 7,4
bilhoes, resultado 43% inferior aos USS 13,1
bilhdes verificados em 2019

A crescente animosidade politica entre Camberra e Pequim também teve efeitos deletérios
sobre os investimentos chineses na Australia. De acordo com o East Asian Bureau of Econo-
mic Research da Australian National University (2021), apds quedas sucessivas desde 2017,
esses aportes atingiram US$ 710 milhdes em 2020, uma redugéo de 39% em relagéo a soma
de USS 1,84 bilh3o verificada em 2019.
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A crescente animosidade politica entre
Camberra e Pequim também teve efeitos
deletérios sobre os investimentos chineses na
Austrdlia. Em 2020, esses aportes cairam 39%,
somando USS 710 milhdes

Na América Latina e Caribe, fontes distintas mostram que os investimentos chineses tém
registrado um fluxo irregular desde o pico atingido em 2010. Os investimentos computados
pelo CGIT e pela Red ALC-China, apesar de diferengas em relagdo ao valor do fluxo anual,
seguem tendéncias similares em praticamente todo o periodo de 2007 a 2015. Entretanto,
ha divergéncias nas variagbes entre 2016 e 2019, conforme indicado no grafico a seguir. Em
2020, no entanto, as duas fontes registraram quedas nos aportes chineses na regido, com
redugdo de 57% de acordo com o CGIT e de 37% segundo a Red ALC-China.

GRAFICO 21

FLUXO DE INVESTIMENTOS CHINESES NA AMERICA LATINA E CARIBE (US$ MILHOES)
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Os investimentos na Belt and Road Initiative, aparentemente, foram uma das exce¢des a re-
gra. De acordo com dados oficiais chineses, os aportes ndo financeiros na nova Rota da Seda
cresceram 18,3% entre 2019 e 2020, respondendo por 16,2% dos investimentos da China
no exterior naquele ano, um aumento de participagao de 2,6 pontos percentuais sobre 2019
(MOFCOM, 2021). Os dados surpreenderam a imprensa ocidental, que vinha apostando em
uma retracdo geral da iniciativa.

Por outro lado, fontes alternativas mostram um cenério distinto quando incluidos, além dos
investimentos diretos, contratos de constru¢do com participa¢do chinesa, sem que haja ne-
cessariamente aporte de capital com origem no pais asiadtico. Sob essa perspectiva, com
base nos dados do CGIT, estudo do think tank Green BRI Center, sediado na Central Uni-
versity of Finance and Economics, em Pequim, indica queda de 54% nesses projetos entre
2019 e 2020 (NEDOPIL, 2021).

Apesar dessas divergéncias, também ha semelhancas entre analises alternativas e o discurso
oficial de Pequim. O estudo do Green BRI Center mostra que, no quadro geral, os projetos
envolvendo energias renovaveis aumentaram sua participagao de 38% em 2019 para 57%
em 2020, ao mesmo tempo que os aportes em logistica foram os Unicos que cresceram
nesse periodo.

Essas informagdes casam com o discurso do Ministro das Relagdes Exteriores da China,
Wang Yi, proferido no Férum da Belt and Road Initiative para a Cooperacdo Internacional,
realizado em dezembro de 2020, no qual ele ressaltou justamente que hd um desequilibrio
entre oferta e demanda na logistica internacional e que a China continuara a fortalecer a
coopera¢do com os membros da iniciativa nessa area. Além disso, o porta voz de Pequim
deixou claro que o pais pretende manter como prioritarios os projetos sustentaveis do ponto
de vista ambiental (MFA-PRC, 2020).

Mesmo que os dados sobre a iniciativa eventualmente sejam conflitantes, é fato que o am-
bicioso programa chinés de interconexdo global tem se mostrado mais resiliente do que
acreditavam muitos analistas. Como muitas das iniciativas chineses, ele € um projeto em
constante processo de adaptagao as transformagdes de um ambiente internacional em tran-
sicao e ainda sem contornos definidos.
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A pandemia e o redirecionamento dos
investimentos chineses

Em contraste com a trajetdria de queda de investimentos chineses no exterior desde 2017, os
investimentos estrangeiros diretos na China cresceram em anos recentes.

Em pleno ano de pandemia e com queda de

35% dos investimentos externos globais,

os investimentos externos na China continental
aumentaram 5,7%, na comparacdo com 2019,
atingindo USS 149 bilhdes

Em pleno ano de pandemia e com queda de 35% dos investimentos externos globais, esti-
mados em US$ 1 trilh3o - valor quase 20% menor do que o registrado apds a crise financei-
ra internacional em 2009 -, os aportes na China continental aumentaram 5,7% em 2020,
atingindo USS 149 bilhdes. O pais asiatico se aproximou dos Estados Unidos, que mesmo
mantendo a lideranga na atratividade de investimentos estrangeiros, com montante de US$
156 bilhdes, viram o valor dessas transacdes despencar 40% em seu territério. A Regido
Administrativa Especial de Hong Kong viu um aumento de 61% nesse periodo, sendo o ter-
ceiro maior receptor de investimentos externos globais, subindo duas posi¢des em relagao
ao ranking de 2019 (UNCTAD, 2021).

GRAFICO 22
INVESTIMENTOS DO MUNDO NA CHINA E NOS ESTADOS UNIDOS (US$ BILHOES)
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Parte desse sucesso pode ser explicada pela estratégia adotada pelo governo chinés em
2020, que privilegiou o crescimento doméstico como forma de mitigar as pressdes econd-
micas causadas pela pandemia, incluindo rigidos controles sanitarios e estimulos a atragdo
de investimentos externos.

Nas “Duas Sessdes” de 2020, reunides simultaneas de alto nivel do aparato politico chinés
em que se estabelecem metas para o ano corrente, o governo central reconheceu a epide-
mia de Covid-19 como uma das crises mais desafiadoras desde a proclamacado da Republica
Popular da China em 1949.

Dando prioridade a areas estratégicas, como manutengdo de empregos, incentivos aos in-
vestimentos domésticos e atracdo de investimentos externos, Pequim anunciou um pacote
de estimulos com o intuito de aliviar as pressdes enfrentadas por industrias e negécios afe-
tados pela pandemia, incluindo isen¢des de impostos, redugdo de juros, dispensas de contri-
bui¢bes para fundos de assisténcia social e reducdo do valor de servicos como eletricidade e
internet. Da mesma forma, emitiu titulos do governo direcionados a recuperagdo econémica
por meio do fomento ao consumo e o incremento de novos tipos de infraestrutura, em es-
pecial aquelas com alto componente tecnolégico, como data centers e a expansao da rede
5G (CARIELLO, 2020).

Especificamente com o objetivo de atrair empresas de outros paises, o MOFCOM e a NDRC
atualizaram duas listas de setores nos quais a participagao estrangeira é permitida ou proi-
bida, intensificando um movimento de flexibilizagdo que vem ocorrendo desde 2017. Em
comparagdo com as chamadas “listas negativas” de 2019, as versbes que comegaram a
valer em julho de 2020 reduziram restricbes em setores como finangas, infraestrutura,
transportes, agricultura, manufatura, produtos farmacéuticos e pesquisa e desenvolvimen-
to (ZHOU, 2020).

A estratégia de “dupla circulacdo”, na qual os
mercados interno e externo devem impulsionar
um ao outro, tem entre seus objetivos
desenvolver condi¢des para facilitar a entrada de
investimento estrangeiro na China, sobretudo
em inovacao e setores de alta tecnologia
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As propostas para o 14° Plano Quinquenal, divulgadas no final de 2020, sinalizaram a con-
tinuidade dessa tendéncia. A estratégia de “dupla circulagdo” anunciada pelo governo, na
qual os mercados interno e externo devem impulsionar um ao outro, tem entre seus objetivos
estimular a demanda doméstica, aumentar a produtividade para exportagao e, simultanea-
mente, desenvolver condi¢es para facilitar a entrada de investimento estrangeiro, sobretu-
do em inovacdo e setores de alta tecnologia (XINHUA, 2020).

Essa politica, no entanto, ndo deve necessariamente fazer com que a China passe por um
processo de introversdo. Em primeiro lugar, porque isso implicaria retroceder nas ambicdes
globais do presidente Xi Jinping, como a Belt and Road Intiative. Em segundo, porque a lide-
ranca chinesa tem consciéncia de que necessita de intercambios com o exterior para promo-
ver seu desenvolvimento tecnolégico. A proposta de complementaridade entre as economias
interna e externa tem como propdsito, portanto, fazer com que o pais esteja menos vulne-
rével a eventuais choques econémicos internacionais, como os evidenciados recentemente
pela pandemia de Covid-19 (HAMILTON, 2020).
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CONCLUSAO

Conclusio

s investimentos chineses no Brasil cairam 74% em 2020, atingindo USS$ 1,9 bilhdo

- 0 menor nivel registrado deste 2014. Na comparagao entre 2019 e 2018, mes-

mo que o montante investido pelo pais asiatico tenha crescido 117%, o nimero

de projetos declinou 22% e a quantidade de setores envolvidos foi reduzida de
doze para sete.

Esse cendrio menos dindmico ndo foi um ponto fora da curva dos investimentos globais, mas
reflexo de uma conjuntura internacional complexa marcada por fatores como a pandemia de
Covid-19 e o recrudescimento do nacionalismo em diversos paises, que fizeram com que os
investimentos externos no mundo chegassem a USS 1 trilhdo em 2020, uma queda de 35%
em rela¢do ao ano anterior, marcando um valor quase 20% menor do que o registrado apds
a crise financeira internacional em 2009.

A China, um dos principais atores no fluxo de investimentos internacionais, ndo passou in-
c6lume por esse momento e experimentou queda e estagnagao em seus aportes ndo finan-
ceiros no exterior desde 2017. Além dos desafios conjunturais citados acima, o pais ainda
convive com os efeitos negativos de outros fatores exdgenos, como as restricdes aos inves-
timentos chineses impostas pelos Estados Unidos e alguns de seus aliados, e fatores endé-
genos, como a maior austeridade do governo central no processo de internacionaliza¢do de
suas empresas.

Apesar do esfriamento dos investimentos chineses no Brasil no ultimo biénio, uma anélise
holistica em termos de estoque mostra que sua dinamica tem contornos mais abrangentes e
um horizonte de longo prazo. Ainda que 48% dos USS 66,1 bilhdes investidos entre 2007 e
2020 estejam concentrados na area de eletricidade, ha projetos em vérios setores que ndo
sdo plenamente visiveis ao se observar apenas as grandes cifras envolvidas.

As exportagbes de commodities do Brasil para a China, que cresceram exponencialmente
nos ultimos vinte anos, favoreceram a vinda de grandes investimentos em mineragdo, extra-
¢ao de petréleo e agricultura. Da mesma forma, houve projetos em infraestrutura portuaria
e logistica e a entrada de diversas marcas chinesas na industria manufatureira, além de pro-
jetos bem-sucedidos em tecnologia da informacdo e a consolidagao da presenga de alguns
dos maiores bancos chineses no Brasil.
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Cabe notar que o Estado chinés, por meio de suas estatais centrais, € o maior investidor
dentre as empresas do pais que ingressaram no Brasil, com 82% do valor de todos os aportes
confirmados até 2020. H3 pelo menos 16 dessas gigantes atuando em territério nacional em
areas estratégicas para Pequim, incluindo energia elétrica, infraestrutura, extragcdo de pe-
tréleo, mineragdo e agricultura, que naturalmente estardo entre as prioridades das rela¢des
econdmicas bilaterais por muitos anos.

Nesse periodo, os investimentos chineses também aqueceram a economia brasileira, na me-
dida em que 48% dos projetos foram realizados por meio de projetos greenfield. Em termos
de valor, mesmo que 70% do total investido tenha ingressado no pais por meio de fusdes e
aquisi¢cdes, deve-se ter em mente que alguns desses empreendimentos propiciaram a poste-
rior modernizagao de ativos ja existentes. Alguns projetos também tém longo periodo de ma-
turagdo, com possibilidade de contratagdo de servigos e compra de materiais de fornecedo-
res locais, atragdo de novas rodadas de investimentos e gera¢do e manutengdo de empregos.

Esses investimentos tampouco se limitaram aos grandes centros urbanos, fato perceptivel
quando se nota que, em pouco mais de dez anos, empresas chinesas de diversos setores
ingressaram em todas as regides do pais. Mesmo que o estado de Sdo Paulo seja o centro de
gravidade desses projetos, com parcela de 31% do total, ha presenga confirmada de investi-
mentos chineses em ao menos 23 das 27 unidades federativas do Brasil.

Apesar de eventuais altos e baixos em termos numéricos, os investimentos chineses no Bra-
sil tém muito a oferecer a qualquer projeto de desenvolvimento nacional. A China disp&e
de incontestavel experiéncia em projetos de construgdo civil e industria, que por décadas
estiveram entre os principais motores de sua economia. Parcerias nessas areas poderiam
contribuir para a diminui¢ao dos gargalos de infraestrutura que emperram o crescimento
brasileiro.

O setor de eletricidade, no qual as empresas chinesas ja estdo bem estabelecidas, continuard
a ser um importante eixo de atuag¢do no Brasil. As areas portuaria, de transporte e logistica,
que ja tém projetos em andamento, poderiam ser mais bem exploradas com a atragao de no-
vos investimentos, dado o grande potencial de atuacdo do lado chinés e a urgéncia brasileira
em implementar projetos nesses setores.

Na mesma linha, existem oportunidades de inovagdo da agenda bilateral que poderiam se
beneficiar do crescente avango da China nas novas fronteiras da tecnologia da informagao. A
entrada de investimentos chineses nessa area ainda é um fenémeno recente e restrito a um
numero relativamente baixo de atores, mas que oferece um grande potencial para projetos
ligados a temas como inteligéncia artificial, economia digital, internet das coisas, redes 5G,
cidades inteligentes, dentre outros.
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METODOLOGIA REVISADA

Metodologia revisada

ste estudo foi elaborado com base em uma versao revisada da lista de investimentos

chineses no Brasil compilada pelo CEBC desde 2010, majoritariamente composta

por investigacdes proprias baseadas em noticias veiculadas na imprensa, sites de

empresas, portais de governos municipais e estaduais, além de informacdes forne-
cidas diretamente por representantes de empresas chinesas. Também foram adicionados
dados de fontes alternativas sobre o tema, que incluem a Boston University, PwC, China
Global Investment Tracker e fontes confidenciais.

Alguns investimentos da lista do CEBC passaram por um processo de reavaliagdo, no qual
foram removidos por apresentarem inconsisténcias, o que explica altera¢cdes nos fluxos
de investimentos publicados em edicdes anteriores desta pesquisa. Somado a isso, toda a
parte setorial foi padronizada com base na Classificacdo Nacional de Atividades Econé-
micas (CNAE).

As andlises incluem investimentos “anunciados” (que ndo foram colocados em prética, mas
que podem se concretizar futuramente) e investimentos “confirmados” (que supostamente
estdo em operacdo). Cabe ressaltar que o CEBC ndo pode garantir que todos os investimen-
tos apresentados como “confirmados” tenham de fato sido colocados em pratica. A equipe
do Conselho faz um esforgo de verificagdo em contatos diretos com as empresas chinesas
no Brasil ou seus parceiros locais, mas nem sempre é possivel obter informagbes com as
fontes primarias. Em alguns casos, os investimentos ditos “confirmados” sdo assim conside-
rados por serem apresentados dessa forma em websites institucionais das empresas, outros
estudos ou bases de dados alternativas. S3o consideradas também analises por valor de
projetos e por nimero de projetos como forma de apresentar diferentes perspectivas sobre
o montante geral dos investimentos, levando em conta que algumas empresas ndo tornam
publicos os valores de suas operagdes. Por uma questdo de padroniza¢do, o valor da soma
dos projetos nos montantes anuais e no estoque sdo calculados em délares (USS). Caso a
fonte forneca o valor em reais ou outra moeda, a conversao é feita de acordo com a média
do cambio do ano em anélise.

Os investimentos chineses no exterior apresentados no estudo tém uma ampla variedade de
fontes, com informagd&es oficiais do Ministério do Comércio da China (MOFCOM) e das ins-
tituicdes Rhodium Group, Mercator Institute for China Studies (MERICS), East Asian Bureau
of Economic Research - Australian National University, Conferéncia das Na¢des Unidas sobre
Comércio e Desenvolvimento (UNCTAD), Red ALC-China, Monitor de la OFDI de China en
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América Latina y el Caribe, e American Enterprise Institute e Heritage Foundation, gestores
da base de dados China Global Investment Tracker. Essas fontes cumprem seu papel nesta
pesquisa como forma de apresentar tendéncias, uma vez que em alguns casos ha diferencas
metodoldgicas entre as mesmas.

Tendo em vista que ndo hd um monitoramento suficientemente abrangente que garanta uma
base de dados completa dos investimentos chineses no Brasil, seja por parte do CEBC, do
Estado brasileiro ou de outras instituicdes, é importante mencionar que as informacdes aqui
divulgadas sao uma amostra geral e em constante atualizacdo.
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