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SOBRE ESTE ESTUDO



Apresentacdao ApexBrasil

Brasil e China: uma relagao madura e promissora

A celebragdo, em 2024, dos 50 anos de relagdes diplométicas entre o Brasil e a Republica Popular da China chega
num momento especialmente produtivo e promissor para as duas maiores na¢des em desenvolvimento dos
hemisférios Oriental e Ocidental. A China e o Brasil sdo hoje, respectivamente, a primeira e a terceira maiores
economias do Sul Global, parceiros estratégicos no plano econdmico e expoentes em todas as discussoes
relevantes nos foruns mundiais. O Brasil € o maior parceiro comercial da China na América Latina, e a China é a
maior parceira comercial do Brasil no mundo. Tanto no plano econémico quanto no ambito da politica mundial,
nossas relagdes bilaterais alcangaram um intercdmbio maduro baseado em interesses reciprocos e
complementares.

O retorno do presidente Luiz Indcio Lula da Silva a Presidéncia da Republica vem fortalecer ainda mais esses lacos,
descortinando um futuro de crescimento econdmico, desenvolvimento e intensa cooperacdo entre os povos
brasileiro e chinés. Ao recriar o Ministério do Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servigos, ao qual a
ApexBrasil esta vinculada, e nomear como titular o Vice-Presidente Geraldo Alckmin, nosso presidente mostrou
seu empenho no projeto de neoindustrializacgdo do Pais e no crescimento das exportagdes. O Brasil esta
definitivamente de volta ao jogo do comércio mundial.

Ao longo dessas cinco décadas, as relagdes sino-brasileiras, que tiveram inicio em 1974 e vivem hoje seu auge,
tiveram marcos importantes. Em 1993, as relagdes diplomaticas foram elevadas ao nivel de Parceria Estratégica.
Em 2004, no primeiro mandato do presidente Lula, em meio a um movimento de aproximagao maior entre os dois
paises, foi criada a Comissdo Sino-Brasileira de Alto Nivel de Concertacdo e Cooperacdo (COSBAN), a mais alta
instancia permanente de didlogo e cooperacdo bilateral e copresidida pelos Vice-Presidentes do Brasil e da China.
Em 2012, essa relagdo passou ao nivel de Parceria Estratégica Global, sob o governo da ex-presidente Dilma
Rousseff, que aprofundou a parceria com acordos e compromissos de cooperagdo conjunta. Além de maior
mercado de exportacdes, nesse periodo a China passou a ser o principal exportador de mercadorias para o Brasil.

Esse relacionamento vai além da esfera bilateral e tem repercussao global com o fortalecimento de uma agenda
de Cooperagdo Sul-Sul. Brasil e China tém mantido didlogo em mecanismos como G20, OMC e BASIC. Junto com
Russia e india, os dois paises sio membros-fundadores do BRIC, criado em 2009 numa clipula de Chefes de Estado
e de Governo. Em 2011, com a entrada da Africa do Sul, a sigla tornou-se BRICS. Somados, 0s cinco paises
representam hoje 43% da populacdo, 30% do territdrio e 18% do comércio global.

A cooperacdo intraBRICS no setor financeiro levou ao langamento das duas primeiras instituicdes do mecanismo:
o Novo Banco de Desenvolvimento (NDB) e o Arranjo Contingente de Reservas (ACR). Sediado em Xangai, o NDB
é hoje presidido pela ex-presidente Dilma Rousseff e vem responder ao problema global da escassez de recursos
para o financiamento de projetos de infraestrutura. O objetivo do ACR, por sua vez, é assegurar liquidez para
enfrentar crises na balanga de pagamentos dos paises do agrupamento. Tamanho foi o sucesso do BRICS que o
agrupamento passou por nova expansdo. Desde janeiro deste ano, Ardbia Saudita, Egito, Etidpia, Ird e Emirados
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Arabes Unidos fazem parte do bloco de na¢des emergentes. Com os novos membros, o BRICS passa a representar
mais de 48% da populagdo mundial e cerca de 37% do PIB global em Paridade de Poder de Compra (PPC).

No campo econdmico, houve nesses Ultimos anos grande expansao nas relagdes comerciais, um crescimento
impressionante que levou a China a se tornar o maior parceiro comercial do pais. De USS 6,6 bilhdes, em 2003, a
corrente de comércio bilateral chegou para USS$ 157,5 bilhdes, em 2023 (montante recorde, superior ao volume
alcangado no ano anterior, de USS 150,5 bilhdes). Nesse periodo, as exportacdes brasileiras para a China ja
acumularam USS 870 bilhdes.

0 didlogo fluido e a complementaridade de interesses entre os dois paises, estimulados tanto por seus governos
quanto pelos setores produtivos, tornam o atual momento extremamente favordvel a uma expansao ainda maior
- e diversificada — dos negdcios entre os dois paises. A China figura hoje entre as principais fontes de investimento
estrangeiro direto no Brasil, com crescente presenca em setores de relevo da economia. Destacam-se o0s
investimentos em eletricidade e extracdo de petrdleo, assim como em transportes, telecomunicacdes, servigos
financeiros e industria. Empresas chinesas vém participando de licitagdes de projetos de infraestrutura no Brasil
e tém sido parceiras em projetos como a construgdo de usinas hidrelétricas e ferrovias.

A abundancia de recursos energéticos verdes em solo brasileiro, somada a legislagdo que promove a entrada de
investimentos nesse setor, coloca o Brasil na vanguarda do movimento rumo ao crescimento ambientalmente
sustentdvel e socialmente inclusivo. A China, com investimentos no Brasil em energia renovavel e,
crescentemente, na fabricacdo de veiculos elétricos, contribui com o desafio global de descarbonizacdo das
cadeias produtivas e de transporte, auxiliando o Brasil em seu processo de transicdo energética. Ao mesmo tempo,
o0 Brasil, como maior exportador de proteina animal e quarto maior exportador de cereais, contribui para a
seguranca alimentar da nacdo chinesa.

A China possui lugar de destaque entre as iniciativas da ApexBrasil. Atualmente, a Agéncia apoia projetos em 19
setores que consideram o pais prioritario, abrangendo diversos ramos industriais, como agronegdcio, casa e
construcdo, franquias, moda e salde. A ApexBrasil conta com dois escritérios de representagdo no pais, em
Pequim e em Xangai, reafirmando o compromisso com o fortalecimento das relagdes econdmicas entre Brasil e a
China.

O presente estudo é um mapa das oportunidades de investimento e comércio no Brasil, um instrumento da mais
alta relevancia para formulagao de estratégias e tomada de decisdes de negdcios. Seguindo as diretrizes de politica
externa do governo Lula, esperamos contribuir efetivamente para a ampliacdo das relacdes bilaterais e ao
aprofundamento dos lagos de amizade dos brasileiros com a nagdo chinesa.

Jorge Viana

Presidente da ApexBrasil
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Apresentacao CEBC

A China é um parceiro incontornavel do Brasil. Foi sobretudo a partir de meados da década de 2000 que a presenca
do gigante asiatico no pais comegou a ser percebida, com sua ascensao como nosso principal parceiro comercial
e a presenca cada vez mais frequente de investimentos chineses na economia brasileira. Ainda que os dois paises
tenham adotado modelos de desenvolvimento distintos e a presenca internacional de ambos seja assimétrica, ha
uma complementaridade evidente entre as duas economias que deve ser estudada e explorada sob diversas
perspectivas.

Alguns temas, como a necessidade de diversificar nossa pauta de exportagdes, ainda demandam um maior esforgo
do lado brasileiro. Ndo ha duvidas de que a China continuard sendo o principal destino de produtos como
commodities minerais e agricolas — areas em que o Brasil tem grande competitividade internacional —, mas o
mercado chinés, com a maior classe média do mundo, oferece muitas outras oportunidades.

Os investimentos chineses no Brasil, que chamam atencdo por sua diversidade e a presenca de projetos bilionarios,
sdo promissores e tém passado por transformacdes, com novos aportes em dreas como energias limpas,
Tecnologia da Informacdo e carros elétricos. Por outro lado, os investimentos brasileiros na China ainda sdo muito
limitados, considerando o dinamismo do mercado chinés, que frequentemente estd entre os que mais atraem
investimentos estrangeiros no mundo.

Fiel a seu propdsito de concentrar a sua atuacdo nos temas estruturais do relacionamento sino-brasileiro, é com
satisfacdo que o Conselho Empresarial Brasil-China (CEBC) apoia esta edigdo do Mapa Bilateral de Comércio e
Investimentos, elaborado em conjunto com a ApexBrasil. Com foco na China, o material traz um rico panorama
sobre as relagdes econdmicas bilaterais, sendo uma ferramenta importante para os que buscam compreender
como evoluiram o comércio e os investimentos entre os dois paises e, com isso, planejar passos mais ousados para
a relacdo bilateral.

Luiz Augusto de Castro Neves

Presidente do Conselho Empresarial Brasil-China
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Sumario Executivo

Dividido em quatro capitulos (1. Macroeconomia; 2. Comércio Bilateral; 3. Investimentos Estrangeiros Diretos da
China do Brasil; e 4. Investimentos Estrangeiros Diretos do Brasil na China), o Mapa de Comércio e Investimentos
Brasil-China foi elaborado pela ApexBrasil, com apoio do Conselho Empresarial Brasil-China (CEBC). Seu principal
objetivo é proporcionar ao leitor um estudo com dados atualizados das relagdes econdmicas entre os parceiros,
contribuindo para o conhecimento mutuo e a gera¢do de informagdo acionavel para decisdes de negdcios e
governamentais.

No capitulo sobre macroeconomia, destaca-se a importancia das duas economias no mundo. Segundo dados do
Fundo Monetario Internacional (FMI), o Brasil registrou um Produto Interno Bruto (PIB) de USS 2,1 trilhdes em
2023, ocupando a 92 maior economia do mundo. Ja a China, ha mais de uma década, posiciona-se como a segunda
maior economia global (PIB de USS 17,7 trilhdes, em 2023), atras apenas dos Estados Unidos. Enquanto o PIB
brasileiro foi majoritariamente composto (63%), naquele ano, por demanda interna, o estudo mostra que a China
é um dos raros casos em que o consumo privado nao é o principal componente de seu produto interno (37,6%),
pois é superado pela rubrica de formacgdo bruta de capital fixo (42,6%) — FBCF ou taxa de investimentos.

Ja na segao de comércio, ressalta-se que a China se encontra plenamente integrada as principais cadeias regionais
e globais de valor, sendo a maior na¢do mercantil do mundo, em termos de corrente de comércio (USS$ 5,9 trilhdes,
em 2023), posicdo que ocupa desde 2013.

Conforme apontado pelo estudo, na relagao bilateral, a China é a maior parceira comercial do Brasil desde 2009.
Em 2023, o comércio de bens do Brasil com a China somou USS$ 157,5 bilh&es, representando 27,1% do total do
fluxo de comércio brasileiro - proporcdo maior, inclusive, do que o intercambio brasileiro consolidado com os 27
paises da Unido Europeia, de 15,8%. O Brasil € um importante fornecedor das importacdes do pais asiatico, com
market share de quase 5% no mercado chinés, em 2023.

Em termos de exportacdes, em 2009, a China superava os EUA como principal destino mundial das vendas externas
do Brasil. Em 2023, os embarques brasileiros para a China alcangaram mais de USS 100 bilhdes pela primeira vez
(USS 104,3 bilhdes). A pauta brasileira, entretanto, é bastante concentrada em trés grupos de produtos. Soja,
petrdleo e minério de ferro representaram, juntos, 75,1% do total exportado para o pais. Observa-se, ainda,
relativa concentracdo das unidades federativas brasileiras de onde se originam as exportagdes para o pais asiatico.
Os cinco maiores estados exportadores (RJ, MG, MT, SP e PA, nessa ordem) somaram quase 66% do total
exportado para a China.

0 estudo mostra ainda que a China é a principal origem asiatica das importacdes brasileiras desde 2004, quando
passou a frente do Japdo. Ha relativa diversificacdo das vendas chinesas para o Brasil. Os trés principais produtos
importados (valvulas e tubos termidnicos; equipamentos de telecomunica¢des; e compostos organo-inorganicos)
representaram 21% do total importado pelo Brasil da China e incluem produtos com alto valor agregado, como
smartphones, maquinas e equipamentos. Cinco subdivisdes administrativas chinesas (Guangdong, Jiangsu,
Zhejiang, Shandong e Xangai), localizadas junto ao litoral sudeste do pais e sediando o maior niumero de zonas
econdmicas especiais (ZEE) chinesas, concentraram 68% do total exportado para o Brasil em 2023. O percentual
é similar a representatividade das cinco principais UF exportadoras brasileiras para a China (66%), como indicado.
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0O estudo chama atencdo, ainda, de que comércio com a China é uma importante fonte de divisas estrangeiras
para o Brasil, contribuindo para a robustez das contas externas brasileiras. Em 2023, o superdvit de USS 51,2
bilhdes com a China representou 51,7% do superavit total do Brasil.

No capitulo dedicado aos investimentos estrangeiros, o estudo indica que China e Brasil estdo entre os maiores
receptores de investimentos estrangeiros diretos (IED) no mundo. Segundo a Conferéncia das Nagdes Unidas
sobre Comércio e Desenvolvimento (UNCTAD), em 2022 o estoque de capital mundial investido na China era de
USS 3,8 trilhdes e no Brasil era de USS 815,6 bilhdes, maxima historica para ambos os paises. Naquele ano, China
e Brasil detinham, respectivamente, 0 12 e 0 22 maiores estoques internos de investimentos entre os paises em
desenvolvimento, e 0 22 e 0 142 maiores, em nivel global.

Além de ser uma grande receptora de investimentos estrangeiros, a China tornou-se uma grande emissora de IED,
tanto por parte de empresas localizadas na parte continental do pais, quanto por empresas que investem via o
hub financeiro de Hong Kong (China). Conforme a UNCTAD, em 2022 a China ocupava a terceira posi¢cdo entre os
maiores estoques externos de I[ED. No mesmo ano, o Brasil ocupou a 212 colocagdo entre os maiores investidores
e, entre os paises emergentes, era o segundo maior investidor internacional, atras apenas da China, e a frente de
paises como india, Russia e México. A Economist Intelligence Unit projeta que, em 2023, a China tornar-se-4, pela
primeira vez em sua histdria, uma investidora estrangeira liquida, com investimentos externos chineses superando
os investimentos estrangeiros no pais, fato que podera ser verificado quando da disponibilizagdo dos dados (em
2024 ou 2025).

A China apresentou um consideravel aumento de participacdo entre os maiores investidores estrangeiros no Brasil
ao longo da década passada. O estoque de capital chinés investido no Brasil, que em 2010 totalizava USS 8 bilhdes,
em 2022 ja era de USS 37,1 bilhes, equivalente a um crescimento médio de 13,7% ao ano. Se em 2010 a China
ocupava a 172 posi¢do entre os maiores investidores no Brasil, com participacdo de 1,2% do estoque total, em
2022, a China ja era o 82 maior investidor no pais, com USS 37,1 bilhdes, cerca de 3,7% no estoque de IED total no
Brasil. Além de ter deslocado o Japdo como maior investidor asiatico no Brasil, a China ja esta a frente de
investidores historicos, como Alemanha e Itdlia.

0 estudo relembra que investimentos estrangeiros frequentemente sdo triangulados através de regides com
condi¢les fiscais privilegiadas ou favoraveis. Por isso, 0 monitoramento das origens de IED envolve certas
complexidades e, por conta dessas distor¢des, o Conselho Empresarial Brasil-China (CEBC) desenvolveu
metodologia propria. Isso inclui o monitoramento didrio das imprensas nacional e internacional em busca de
informacg0es sobre investimentos chineses no pais, além de consultas diretas com empresas chinesas, bases de
dados e estudos alternativos.

De acordo com levantamento do CEBC trazido ao estudo, entre 2007 e 2022, empresas chinesas anunciaram 310
projetos no Brasil, com potencial de investimentos estimado em USS 120 bilhdes. Considerando apenas os aportes
confirmados, 235 projetos foram colocados em operacdo — uma taxa de efetivacdo de 76% —, com o estoque de
investimentos chegando a USS 71,6 bilhdes (versus USS 37,1 bilhdes, segundo dados de estoque do Banco Central
Brasileiro). Caso confirmado, esse valor faria da China a terceira maior investidora estrangeira no Brasil, atras
apenas dos Estados Unidos e dos Paises Baixos.
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Com base em dados da Fitch, o estudo aponta 639 obras de infraestrutura no mundo com participagdo de
empresas chinesas atuando como patrocinadoras ou operadoras dos projetos. O Brasil tem lugar de destaque
entre os destinos chineses com investimentos em infraestrutura, ocupando o primeiro lugar entre os paises do
continente americano (35 projetos) e a quarta posicao geral, atras apenas do Paquistdo, Indonésia e Camboja. Em
infraestrutura, os setores de “Energia” e “Transporte” sdo os principais destaques dos 35 projetos. No primeiro
caso, dos 23 projetos em “Energia”, 9 estdo concentrados em “linhas de transmissdo” e 7 em “edlico”. Ja entre os
7 projetos de “Transporte”, 5 sdo dedicados as ferrovias.

Por fim, e na linha de Mapas Bilaterais precedentes, o estudo traz cinco estudos de caso envolvendo
investimentos chineses no Brasil (BYD, State Grid e Tencent) e brasileiros na China (Suzano e EBANX). As
informagdes dos cases, com breves atualizagdes da ApexBrasil, se originaram da gentil disponibilidade das
empresas que responderam ao pedido de informacao por parte da sede ou do escritério da ApexBrasil em Pequim.
A sele¢do ndo reflete, necessariamente, o nivel de importancia dessas empresas para a ApexBrasil de forma
particular e/ou para a economia brasileira de forma geral.
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1. Economia do Brasil

Com um Produto Interno Bruto (PIB) de USS 2,1 trilhdes em 2023, segundo o Fundo Monetdrio Internacional (FMI),
0 Brasil é a 92 maior economia do mundo e a primeira da América Latina. Esse resultado é diretamente atrelado
ao crescimento por trés anos consecutivos apds o impacto econdmico inicial da pandemia de COVID-19, que
culminou em um decréscimo real do PIB brasileiro de 3,3%, em 2020. No primeiro ano de recuperacdo da
producdo, 2021, o crescimento real do PIB foi de 4,8%, em fungdo da ja existente capacidade instalada, em parte
subutilizada em 2020. No ano seguinte, o crescimento foi de 3,0%, dessa vez apoiado pela escalada de pregos nas
commodities. J& em 2023, o pais atingiu novo crescimento de 2,9%, diretamente influenciado pelo bom
desempenho do setor de agricultura, além da resiliéncia do setor de servicos.

GRAFICO 1 — CRESCIMENTO REAL DO PIB DO BRASIL E DE PAISES SELECIONADOS
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Fonte: FMI.

Considerando o periodo entre 2019 e 2023, o crescimento real médio anual do PIB brasileiro foi de 1,8%, de acordo
com o FMI. Essa taxa é inferior a média global no periodo (2,6%), mas superior a de paises vizinhos, como
Argentina, Uruguai e Paraguai. Entre os BRICS, por exemplo, China e India apresentaram crescimento mais
dinamico, respectivamente 4,7% e 4,5%, mas a Africa do Sul evoluiu mais lentamente que o Brasil, com 0,2%. Em
funcdo de sua grande populacdo, de 203 milhdes de habitantes, segundo o Censo Demografico 2022 do IBGE, o
PIB per capita brasileiro ocupa posi¢do intermediaria, segundo o FMI: 832 no mundo, com USS$ 10.642,44.

O PIB brasileiro é majoritariamente composto por demanda internal. O consumo privado é o principal
componente do PIB, representando 63% de seu valor em 2023 (Grafico 2). Essa parcela foi um retorno ao patamar
normalmente observado ao longo dos ultimos anos, quando comparado aos 60% em 2021 e 63% em 2022, ano
em que as formacdes de estoques e de capital fixo estiveram mais intensas como consequéncia de desaceleracdes
em 2020.

! Demanda interna é definida como a soma entre consumo privado, gastos do governo e investimentos.
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GRAFICO 2 — DECOMPOSIGCAO DO PIB DO BRASIL (2023)

PIB Brasileiro 63,1 18,3 16,7 4

H Consumo  HInvestimento Gastos do governo M Saldo da balanga comercial

Fonte: Euromonitor.

Os gastos do governo vém tendo sua participacdo no PIB reduzida como resultado de politicas de austeridade e
da diminuicdo da necessidade de intervengdo estatal no enfrentamento da pandemia em 2021 e 2022. Desde
2018, os gastos do governo estiveram em seu apice em 2020, quando representaram 20,1% do PIB, com sucessivas
contracOes para 18,5%, em 2021, 18,4% em 2022, e 18,3% em 2023. O recém-anunciado Novo PAC, que promete
realizar investimentos na soma de RS 1,7 trilhdo nos proximos anos em diversos setores estratégicos, como sadde,
seguranca energética, inclusdo digital e ciéncia e tecnologia, pode, entretanto, voltar a elevar o percentual dos
gastos do governo em relacdo ao PIB.

GRAFICO 3 — RAZAO DiviDA PUBLICA/PIB DO BRASIL (%)
Em decorréncia do movimento descendente dos 96,0
Ultimos anos nos gastos, a razdo entre divida
publica e PIB também vem se normalizando apds
pico em 2020, alcancando um dos menores
patamares desde 2018, 84,7% do PIB em 2023,
segundo o FMI (Grafico 3). O percentual é inferior
ao apresentado  por  diversos  paises
desenvolvidos, como Estados Unidos, Canad3,

Japdo, Espanha, Franca e Reino Unido.

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fonte: FMI.

Essa reducdo pode ser importante, pois proporciona margem de manobra para a aprovacao da regulamentacao
da reforma tributaria, gerando impacto na arrecadacdo de médio prazo. A rubrica de formacdo bruta de capital
fixo, que, junto aos estoques, pode ser interpretada como a taxa de investimentos do pais representou 16,9%2 do
PIB em 2023, depois de se manter estavel em 2021 (17,9%) e em 2022 (17,8%). Programas de incentivo esperados
para os proximos anos devem manter a participagdo dos investimentos no PIB em patamar proximo aos 20%.

2 No Gréfico 2, é considerada também a formagdo de estoques, equivalente a -0,2% do PIB em 2023.
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Pela 6tica monetadria, a taxa basica de juros, Selic, atingiu, em maio de 2024, seu menor nivel desde janeiro de
2022, apds sucessivos incrementos ao longo do biénio 21/22 para a contengdo da inflagdo. Motivada
especialmente, segundo o Banco Central do Brasil (BCB), por elevacdes em precos de commodities, inclusive
petréleo, no mercado global, a inflagdo registrada em 2021 foi de 10,1%, segundo o IBGE, acima da meta
estabelecida para 0 ano. Em 2022, com politicas monetdrias contracionistas em vigor, a inflagdo voltou a patamar
mais controlado, fechando o ano em 5,79%. Em 2023, a inflagdo teve nova contragao, atingindo patamar de 4,62%,
dentro do intervalo da meta estabelecida. A tendéncia de queda deve se manter nos proximos anos: as
expectativas do mercado, compiladas pelo BCB, apontam para 3,8% e 3,3% em 2024 e 2025, respectivamente.

Estabelecida em 10,50% pela reunido de maio de 2024 do Comité de Politica Monetaria (Copom), ap6s redugdes
consecutivas de 0,5 ponto percentual, a taxa foi reduzida em 0,25 ponto percentual. A Selic deve continuar
trajetdria descendente em alinhamento com a estratégia do governo para a promocao do crescimento econdmico,
uma vez que seu alto patamar desestimula a circulagdo do dinheiro e inibe a tomada de crédito para investimentos
pelas empresas.

A taxa Selic tem, também, implicagdes diretas nos fluxos internacionais. O Real foi valorizado entre 2022 e 2023,
em cotacdo média, frente as moedas de referéncia em consequéncia da escalada dos juros brasileiros.
Particularmente no comércio exterior, barateiam-se as importagdes, ajudando a controlar a pressao inflacionaria,
por permitir custos melhores em cadeias produtivas dependentes de insumos estrangeiros, e encarecem-se as
exportagdes, podendo ocasionar impactos diversos a depender da competitividade brasileira em cada tipo de
produto. Ao longo dos dois Gltimos anos, o délar flutuou em torno de RS 5,00 e a tendéncia, segundo o Sistema
Expectativas de Mercado do BCB, é de que ele se mantenha nessa faixa em 2024 e 2025.

Aatracdo de capital estrangeiro, outro ponto diretamente relacionado com os instrumentos de politica monetaria
do pais, tem sido por consecutivos anos um ponto positivo no panorama macroecondmico brasileiro. O pais foi o
quinto maior destino de Investimento Estrangeiro Direto (IED) no mundo em 2022, segundo a UNCTAD,
estabelecendo a marca histdrica de USS 86 bilhdes. Esse resultado representou crescimento de 70% em relagdo
a0 ano anterior e de 32% em relagdo ao nivel pré-pandémico observado em 2019. Para 2023, as expectativas sao
ainda mais promissoras: o Brasil foi o segundo principal destino de investimentos no mundo no ano, segundo a
OCDE, atras apenas dos Estados Unidos.
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2. Economia da China

A China é, ha mais de uma década, a segunda maior economia global. Em 2023, segundo o FMI, o pais registrou
PIB de USS 17,7 trilhdes, um crescimento real de 5,2% em rela¢do ao ano anterior, atras apenas dos Estados
Unidos, com USS 27,4 trilhdes. Os dois paises se encontram em patamar proprio, sem indicativos de terem suas
posicdes ameacadas nos proximos anos, ainda que a india apresente trajetéria acelerada de crescimento, de
forma semelhante a que a prdpria China trilhou nas ultimas décadas. Para compara¢do, a Alemanha, que
ultrapassou o Japdo como terceira maior economia do mundo em 2023, com PIB de USS 4,5 trilhdes, representa
uma economia com cerca de 25% do PIB chinés. Ademais, ndo ha indicios de uma desaceleragdo acentuada no
crescimento da China para os préximos anos. Mesmo em 2020, ano em que a pandemia de COVID-19 teve seu
maior impacto na produgdo global, o PIB da China teve crescimento real de 2,2%, em contraste com a média
global, cujo crescimento real foi negativo, de -2,8%. No futuro proximo a expectativa é de que o crescimento do
pais fique abaixo do observado nas Ultimas décadas, mas sempre acima de 3%, o que manteria o pais em patamar
confortavel.

GRAFICO 4 — CRESCIMENTO REAL DO PIB DA CHINA E DE PAISES SELECIONADOS
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Fonte: FMI.

Ha ainda muito a avangar em termos relativos, como a qualidade de vida e o poder de compra de sua populagdo.
Tendo sido ultrapassada recentemente pela india, a China tem a segunda maior populagdo entre todos os paises,
1,4 bilhdo de habitantes, o que implica que, apesar de sua volumosa economia, o PIB per capita, de USS 12.513,87
em 2023, ainda é considerado baixo, justificando a permanéncia do pais entre os emergentes. Com esse valor, a
China esta posicionada como o 752 pais em renda per capita, proximo a economias como Turquia e Malasia.
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GRAFICO 5 — DECOMPOSIGAO DO PIB DA CHINA (2023)

PIB chinés 37,6 42,6 16,0 E

HConsumo M Investimento Gastos do governo M Saldo da balanga comercial

Fonte: Euromonitor.

A China é um dos raros casos em que 0 consumo privado ndo é o principal componente de seu produto interno:
em 2023, foi de apenas 37,6%>, ficando atras da rubrica de formagcdo bruta de capital fixo, ou investimento, com
42,6%. Considerando a magnitude da populagdo do pais, a propor¢do para os componentes do PIB chama a
atencdo. Ao ter a maior parte dos recursos do pais alocada na expansao das atividades produtivas, a China sinaliza
que sua estratégia para o crescimento no longo prazo permanece inalterada, uma vez que a fragdo do PIB que o
investimento representa segue acima dos 40% desde 2009 e, mesmo antes disso, ja estava bem acima dos 30%.

Nado obstante a resiliéncia dos investimentos no pais, ha expectativa para o crescimento do consumo privado na
China pds-pandémica. A poupanga das familias se elevou consideravelmente nos ultimos anos, criando uma
disponibilidade de recursos que pode ser injetada no mercado interno em 2024 e nos proximos anos, em
conformidade com os sinais observados em critérios como sentimento do consumidor e volume de vendas do
varejo.

Os gastos do governo também tém sofrido pouca alteracdo ao longo dos anos, girando em torno de 16%. Em
funcdo de maior necessidade de intervencao estatal no enfrentamento da pandemia, em 2020, a parcela chegou
ao seu maior nivel dos Ultimos anos, com 17,1%. Considerando o desenvolvimento do pais e o gradual
envelhecimento da populagdo, a expectativa é de que os gastos do governo se tornem mais substanciais,
especialmente em dreas como bem-estar e salde.

Boa parte do financiamento dos gastos do governo é feitocom  GRAFICO 6 — RAzA0 DivIDA PUBLICA/PIB DA CHINA (%)
a expansdo da divida pablica. Como percentual do PIB ela vem 83,6
em trajetoria ascendente desde 2011, quando estava em 77,0
33,8%*. Em 2019, a divida publica como propor¢do do PIB
alcanca o patamar de 60,4%. Com o inicio da COVID-19, o ano
de 2020 registrou um salto para 70,1%. Mantendo-se ainda
nesse novo patamar, a divida publica representou 83,6% do
PIB chinés em 2023 e a expectativa, segundo o FMI, é de que
esse percentual continue crescendo nos proximos anos, de
forma paralela aos gastos do governo. O nivel de
endividamento da China ndo é particularmente alto,
especialmente se comparada a outras economias de grande 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
porte, como Estados Unidos e Japdo. Fonte: FMI.

3 Fonte: Euromonitor.
4 Fonte: FMI.
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A taxa de juros de médio prazo, ferramenta utilizada pelo Banco Popular da China (BPC) para implementagdo de
politica monetaria no pais, vem sendo reduzida lentamente desde 2020. No periodo pré-pandémico ela flutuou
sempre proxima aos 3,3%>, mas os desafios impostos pela COVID-19 propiciaram ao pais uma politica monetdria
expansionista: num primeiro momento a taxa foi reduzida para 2,95% e, desde entdo, sofreu sucessivos reajustes
chegando aos atuais 2,5%. Apesar dessa estratégia expansionista, o BPC tem mantido a inflagdo no pais controlada
e conta com uma credibilidade alta se comparado a outros mercados emergentes. A inflagdo tem sido baixa, em
torno de 2%. Em 2023, a inflagdo apurada foi de apenas 0,2%, mas deve voltar a patamares proximos aos 2% nos
anos subsequentes. Com o fortalecimento do ddlar no cenario internacional, em grande parte pela elevagao da
taxa basica de juros norte-americana pelo Sistema de Reserva Federal, o yuan chinés tem se desvalorizado,
chegando a uma cotagdo média de CNY 6,90/USD. No curto prazo a expectativa para o cambio é de pouca variagdo,
tendendo a média de CNY 7,00/USD.

Segundo a UNCTAD, a China foi o segundo maior destino de investimentos estrangeiros em 2022, com USS$ 189
bilhdes, um crescimento de 5% em relago ao ano anterior®. O incremento foi consideravelmente superior, entre
2020 e 2021, quando o fluxo de investimentos no pais saiu de USS 149 bilhdes para USS 181 bilhdes, um aumento
de 21,5%.

Os investimentos para os préximos anos tendem a se reduzir gradualmente conforme se observam as dinamicas
de reshoring, nearshoring e outros temas geopoliticos e de diversificagdo nas cadeias produtivas. Outros mercados
asiaticos, como da ASEAN, se tornardo grandes destinos de investimentos, desviando parte do fluxo que, em anos
recentes, teria ido para a China.

5 Fonte: EIU.
6 Em 2023, a China ocupou a quarta posicio como maior destino de investimentos (segundo relatério de abril de 2024 da OCDE).
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2. Comeércio Bilateral

2.1. A China e o Comércio Internacional
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Plenamente integrada as principais cadeias regionais e globais de valor, a China ocupa papel central no comércio

internacional. Em um relativamente curto espago de tempo, a China tornou-se a maior nagao mercantil do mundo.

Em 2003, o pais detinha a quarta maior corrente comercial, atras de Estados Unidos, Alemanha e Japdo. Desde

2013, porém, a China ocupa a primeira coloca¢do. Em 2023, a corrente de comércio chinesa alcangou USS$ 5,9

trilhdes, contra USS 5,2 trilhdes da corrente comercial dos Estados Unidos. O Brasil, por sua vez, tem uma

economia relativamente fechada para o tamanho do seu Produto Interno Bruto. A corrente comercial brasileira

somou USS 580,5 bilhdes, equivalendo a 222 maior corrente comercial em 2023. A titulo de comparagéo, Polonia

e Turquia, economias significativamente menores que a brasileira, ficaram a frente do Brasil em termos de fluxos

comerciais.’

TABELA 1 — CORRENTE DE COMERCIO (2023)*

Pais

China

Estados Unidos
Alemanha

Japdo

Franca

Paises Baixos
Itdlia

Reino Unido
Coreia do Sul
Hong Kong (China)

Brasil

FONTE: TRADE MAP/ITC. *NO MOMENTO DA PRODUGAO DO ESTUDO (MAIO DE 2024), PAISES COMO VIETNA E RUSSIA NAO HAVIAM DIVULGADO DADOS DE COMERCIO PARA 2023.

Corrente de Comércio

(USS bilhdes)
5.948,0
5.191,7
3.172,1
1,506,2
1.409,6
1.405,9
1.317,0
1.311,5
1.274,8
1.231,7

580,5

Ranking

0 comércio internacional € uma grande fonte de divisas estrangeiras para a China, visto que o pais acumulou um

superavit comercial de USS 829,4 bilhdes em 2023, o maior do mundo. Ha de se destacar, mais uma vez, o

impressionante dinamismo comercial do pais asiatico, visto que, entre 2019 e 2023, o saldo comercial chinés

cresceu 92,1%, enquanto a corrente de comércio cresceu apenas 30,3% durante o mesmo periodo.

7 Trade Map/ITC.
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O Brasil, por sua vez, apresentou o 32 maior superavit ~ GRAFICO 7 — MAIORES SUPERAVITS COMERCIAIS (2023)
em 2023, totalizando USS 98,8 bilhdes. Ressalta-se,

entretanto, que paises como Russia, Arabia Saudita, 1. China
Catar, Emirados Arabes e Kuwait, que tiveram superdvit

superior ao do Brasil em 2022, ainda ndo registraram 2. Alemanha - 2326

seus dados de comércio para 2023. Esses mercados
apresentam elevado grau de dependéncia nos 3 Brasil . 659
embarques de petréleo e derivados. O peso desses

produtos nas pautas de exportagdo em 2022 variou

entre 68,5% (Russia e Emirados Arabes Unidos) e 99% a. austrdtia [ 04,8

(Iraque), enquanto na pauta brasileira do mesmo ano

essa participagdo foi de 17%, demonstrando que as 5. Noruega . 80,5
exportagdes  brasileiras  apresentam maior B USS$ bilhdes
diversifi cagé 0. FonTE: TRADE MAP/ITC (ULTIMO AcEsso 20/06/2024).

2.2. Exportacgcoes da China

A China foi a maior exportadora mundial em 2023, com vendas somando USS$ 3,4 trilhdes. Seus destinos de
exportagdes sao relativamente diversificados, com os Estados Unidos representando 14,8% da pauta, Hong Kong
(China) representando 8,2% e nenhum outro destino representando mais que 5% do total.® Duas observagdes s3o
dignas de nota: a primeira, é que sete dos dez principais destinos da China fazem fronteira terrestre ou maritima
com o pais, revelando a importancia da cadeia regional de valor da Asia para o comércio chinés. Somados, esses
sete destinos asiaticos representaram 30,6% das vendas externas chinesas. A segunda observagdo é que o
principal destino dos embarques chineses em 2023 foram os Estados Unidos, ja a China foi a segunda principal
fornecedora para o pais norte-americano, sendo ultrapassada em 2023 pelo México. Apesar da crescente
rivalidade geopolitica entre os dois paises, eles compartilham uma forte relagdo comercial, revelando a
centralidade que ambos ocupam na economia global e uma intensa interdependéncia econdmica.

O Brasil se posicionou entre os 20 principais destinos das exportacdes chinesas, ficando na 182 posicao em 2023.
Entre os paises do continente americano, o Brasil ficou atras dos Estados Unidos e do México como destino das
vendas chinesas. As vendas para o Brasil totalizaram USS$ 59,1 bilhdes em 2023.

8 0 Trade Map diferencia o comércio com Hong Kong e Macau (Regides Administrativas Especiais) do comércio com a China.
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TABELA 2 — PRINCIPAIS DESTINOS DAS EXPORTACOES DA CHINA (2023)

. ~ . Valor Exportado
Destinos das Exportagdes Chinesas (UsS Zilhﬁes )
Estados Unidos 502,0

Hong Kong (China) 276,4

Japdo 157,6

Coreia do Sul 149,3

Vietnd 1382

India 117,8

Russia 111,1

Alemanha 100,6

Paises Baixos 100,3

Maldsia 88,1

Brasil 59,1

Outros 1.588,2

Total 3.388,7

FONTE: TRADE MAP/ITC.

Participagdo

14,8%
82%
4,7%
4,4%
4,1%
3,5%
3,3%
3,0%
3,0%
2,6%
1,7%
46,9%

100,0%

Ranking
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A pauta de exportacdo chinesa é bastante diversificada, com nenhum grupo de produtos representando mais que
10% do total e os dez grupos mais exportados somando apenas 35,4% do total. Percebe-se elevada concentracdo
de bens manufaturados nas exportacdes chinesas, variando desde bens de médio valor agregado, como artigos
de plastico, até bens de elevado valor agregado e sofisticacdo tecnoldgica, como smartphones e computadores. O
valor exportado pela China apresentou elevado crescimento entre 2019 e 2023, crescendo a uma média anual de
7,9%, 6,3 pontos percentuais acima da média anual verificada entre 2014 e 2019, de 1,6%. O primeiro grupo de
produtos agricolas que aparece na pauta exportadora da China é “Produtos horticolas, frescos ou refrigerados”,
na 942 posicdo, com vendas externas de USS$ 8,2 bilhdes. Essa baixa participa¢do da agricultura proporcionalmente
a pauta exportadora deve-se ndo apenas a vocacao fabril do pais, mas também devido ao fato de a China ser uma

importadora liquida de bens agricolas e de alimentos.

TABELA 3 — PRINCIPAIS EXPORTAGOES DA CHINA (2023)

Grupo de Produtos Valor exportado - CMA
(USS bilhdes) Participagao (2019-2023)
Equipamentos de telecomunicagdes, incluindo pegas e acessorios 268,2 7,9% 0,1%
Valvu'las e tubos termidnicas, de cdtodo frio ou foto-cdtodo, diodos, 1981 5.8% 9,7%
transistores
Mdquinas di to automatico de dad idad
agumas e procc-:’ssamen () lel 'oma /cc? .e ados e suas unidades, para 149,9 4,4% 0,.2%
registrar dados, leitores magnéticos ou dticos
Mdquinas e aparelhos elétricos 136,3 4,0% 16,9%
Carrinhos de bebé, brinquedos, jogos e artigos esportivos 92,0 2,7% 9,0%
Veiculos automdveis de passageiros 77,7 2,3% 73,2%
Modveis e suas partes; roupas de cama, colchdes, suportes de colchdo, 756 2.2% 44%
almofadas e semelhantes
Outros artigos de pldsticos 71,8 2,1% 10,4%
Operacdes especiais e commodities ndo classificadas de acordo com o tipo 65,5 1,9% 40,0%
Equipamentos elétricos e ndo elétricos de uso doméstico 63,3 1,9% 8,7%
Outros 2.190,4 64,6% 7,7%
Total 3.388,7 100,0% 7,9%
FONTE: TRADE MAP/ITC. NOTA: “CMA”: CRESCIMENTO MEDIO ANUAL.
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2.3. Importacoes da China

Com importagdes totalizando USS 2,6 trilhdes, a China foi a segunda maior importadora do mundo, atras apenas
dos Estados Unidos, cujas compras internacionais somaram USS 3,2 trilhdes em 2023. Assim como é o caso com
os destinos das exportagdes da China, a pauta importadora chinesa é relativamente desconcentrada no que tange
as origens das importagOes, uma vez que nenhum fornecedor detém market share maior que 8%. Mais uma vez,
percebe-se a importancia do leste asiatico para o comércio internacional chinés, visto que seis dos dez maiores
fornecedores para a China fazem parte do seu entorno regional e representam, juntos, 33,8% do total importado
pelo pais em 2023.

O Brasil, diferentemente do que ocorre como destino das exportacdes chinesas, € um importante fornecedor das
importagdes do pais asidtico, com market share de 4,8% no mercado chinés em 2023. Naquele ano, o Brasil esteve
entre os dez maiores fornecedores globais para a China, o segundo entre os paises do continente americano e o
primeiro fornecedor da América Latina. Levando em consideracdo os paises emergentes, segundo a classificagdo
do FMP?, o Brasil também se destaca conforme abaixo:

TABELA 4 — PAiISES EMERGENTES: PRINCIPAIS FORNECEDORES DAS IMPORTAGOES DA CHINA (2023)10

Origem das Import'agées Valor Importado Participacdo
Chinesas (USS bilhdes)

Russia 1285 50%
Brasil 122,5 4,8%
Maldsia 102,5 4,0%
Indonésia 74,2 2,9%
Ardbia Saudita 64,3 2,5%
Outros 2.067,3 80,8%

Total 2.559,3 100,0%

FONTE: TRADE MAP/ITC.

Quando comparada a pauta de exportacdo, a pauta de importacdo chinesa apresenta relativa concentragdo, com
os dois primeiros grupos de produtos representando 28,5% do total importado, e os dez primeiros grupos
representando 50,6% do total. Ademais, diferentemente do que ocorre com as exportagdes, bens agropecuarios
e da industria extrativa possuem elevada participagao nas importacdes do pais, visto que metade dos dez
principais produtos importados sao commodities agricolas, metalicas ou energéticas. Entre 2019 e 2023, o valor
importado pela China cresceu 5,5% ao ano, ritmo menor do que aquele apresentado pelo crescimento das
exportacdes, indicando um aumento do saldo comercial chinés ao longo do periodo, conforme ja apresentado.

9 Classificacdo do FMI. Consideram-se 20 emergentes: Africa do Sul, Ardbia Saudita, Argentina, Brasil, Chile, China, Coldmbia, Egito,
Emirados Arabes Unidos, Filipinas, Hungria, Indonésia, Ird, Malasia, México, Polonia, Russia, Tailandia e Turquia.

10 0s dados comerciais dos parceiros do Brasil s30 obtidos via Trade Map, o que explica diferengas entre os dados reportados pelo Comex
Stat e o Trade Map. Por exemplo, o valor de importagdes de produtos brasileiros reportado pela China foi US$ 122,5 bilhdes, enquanto
o Brasil reportou que exportou para a China USS 104,3 bilhdes.
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https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2021/06/the-future-of-emerging-markets-duttagupta-and-pazarbasioglu.htm

TABELA 5 - PRINCIPAIS IMPORTACOES DA CHINA (2023)

Grupo de Produtos Valor Z:’Sg‘;:;z; Participagdo 2 ofg-/’zﬁ 23)
Valvu!as e tubos termidnicas, de cdtodo frio ou foto-cdtodo, diodos, 550,2 21,5% 9,3%
transistores
Minério de ferro e seus concentrados 179,9 7,0% 5,0%
Ouro, ndo monetdrio (excluindo minérios de ouro e seus concentrados) 1324 52% 7,3%
Gds natural, liquefeito ou ndo 83,7 3,3% 24,1%
Minérios de cobre e seus concentrados 78,9 3,1% -4,5%
Soja 60,7 2,4% 15,7%
Qutlras maqumas e equipamentos especializados para determinadas 587 23% 4,9%
industrias e suas partes
Carvéio, mesmo em pd, mas ndo aglomerado 52,1 2,0% 9,2%
Cobre 51,0 2,0% 1,5%
Veiculos automdveis de passageiros 47,1 1,8% 17,0%
Outros 1.264,6 49,4% 3,3%
Total 2.559,3 100,0% 5,5%

FONTE: TRADE MAP/ITC.

2.4. Comeércio Brasil-China

TABELA 6 — PRINCIPAIS PARCEIROS DO BRASIL (2023): CORRENTE COMERCIAL?

Pais Valor (USS bilhdes)

China

Estados Unidos

Argentina

Alemanha

Paises Baixos (Holanda)

FoNTE: ComEX STAT/MDIC.

110 Trade Map e o Comex Stat reportam valores diferentes.
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A China é a maior parceira comercial do Brasil desde
2009. Naquele ano, a corrente comercial Brasil-China
superava a corrente Brasil-Estados Unidos pela
primeira vez. Em 2023, o comércio do Brasil com a
China somava USS$ 157,5 bilhdes e representava 27,1%
do comércio externo brasileiro, propor¢do maior,
inclusive, do que o intercambio brasileiro com os 27
paises da Unido Europeia, de 15,8%.%

O comércio com a China é uma importante fonte de
divisas estrangeiras para o Brasil. O superavit de USS$
51,2 bilhdes com a China representou 51,7% do
superavit total do Brasil em 2023. A titulo de
comparagao, o segundo maior superavit do Brasil, com
os Paises Baixos, € quase USS 42 bilhdes menor. Entre
2001 e 2023, a balanca comercial do Brasil com a China
foi deficitdria em apenas duas ocasides (2007 e 2008).

GRAFICO 8 — BALANCA COMERCIAL BRASIL-CHINA
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FoNTE: COMEX STAT/MDIC.

2.5.Exportacoes do Brasil para a China

Em 2002, a China superou o Japdo como principal destino asiatico das exportacdes brasileiras e, em 2009, superou

os Estados Unidos como principal destino mundial das vendas externas do pais. Em 2023, os embarques brasileiros

para a China somaram USS$ 104,3 bilhdes, valor quase trés vezes maior que as exportacdes do Brasil para os

Estados Unidos. No mesmo ano, a participagdo chinesa como destino das exportagdes brasileiras foi de 30,7%, um

valor elevado, mas menor do que a maxima de 32,4% alcangada em 2020, durante o auge da pandemia de Covid-

19.8

12 Comex Stat/MDIC.

130 Comex Stat diferencia o comércio com Hong Kong e Macau do comércio com a China. Em 2023, as exportacdes para as duas Regides
Administrativas Especiais foram de USS$ 1,4 bilhdo e USS 2,8 milhdes, respectivamente.
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TABELA 7 — PRINCIPAIS DESTINOS DAS EXPORTACOES DO BRASIL (2023)

Valor

Pais (USS bilhdes) Participagdo
China 104,3 30,7%
Estados Unidos 36,9 10,9%
Argentina 16,7 4,9%
Paises Baixos 12,2 3,6%
Mexico 8,6 2,5%

FONTE: COMEX STAT/MDIC.

A pauta de exportacdo brasileira para a China é extremamente concentrada, com trés grupos de produtos
representando 75,1% do total exportado para o pais. Percebe-se uma pauta concentrada em commodities, com
predominio de produtos da agropecudria e da industria extrativa e de produtos de menor sofisticagdo tecnoldgica
da industria de transformacdo. Destaca-se, também que os trés primeiros grupos de produtos exportados para a
China coincidem com os trés primeiros grupos das exportagdes totais do Brasil para o mundo, mas com pesos
diferentes. Enquanto a participacdo de “Soja” na pauta para a China é de 37,3%, na pauta total é de 15,7%. “Oleos
brutos de petrdleo ou de minerais betuminosos, crus” representou 19% do que o Brasil exportou para a China e
12,5% do exportado para o mundo. Ja 18,9% do que o Brasil exportou para o pais asiatico foi “Minério de ferro e
seus concentrados”, enquanto o mesmo grupo de produtos representou 9% do total exportado pelo Brasil para o

mundo.
TABELA 8 — PRINCIPAIS EXPORTACOES DO BRASIL PARA A CHINA (2023)
Grupo de Produtos Valor ZJ);,;Z:/%‘:; Participacdio {zofyzﬁzs)

Soja 389 37,3% 17,4%

Oleos brutos de petréleo ou de minerais betuminosos, crus 19,8 19,0% 6,3%

Minério de ferro e seus concentrados 19,7 18,9% 9,8%

Carne bovina fresca, refrigerada ou congelada 57 55% 20,9%

Celulose 3,8 3,7% 4,0%

Milho ndo moido, exceto milho doce 3,6 3,5% 324,8%

Aglcares e melagos 1,9 1,8% 48,7%

Carnes de aves e suas miudezas comestiveis, frescas, refrigeradas ou 16 15% 6,8%

congeladas

Algoddo em bruto 1,5 1,4% 16,3%

Ferro-gusa, spiegel, ferro-esponja, grdnulos e pé de ferro ou ago e ferro-ligas 13 1,3% 31%

Outros 6,4 6,1% 10,4%
Total 104,3 100,0% 13,3%

FONTE: CoMEX STAT/MDIC.
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Os dez principais grupos de produtos exportados para o pais asidtico demonstram grande dependéncia do
mercado chinés. Oito dos principais produtos vendidos pelo Brasil para a China dependem do pais asiatico para
mais de 20% de suas exportagdes. Alguns casos sao ainda mais extremos: em 2023, mais de 60% da soja, do
minério de ferro e da carne bovina exportada pelo Brasil teve a China como destino.

GRAFICO 9 — DEPENDENCIA DO MERCADO CHINES (2023)
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FoNTE: CoMEX STAT/MDIC.

Em nivel estadual também se percebe relativa

concentragdo das unidades federativas brasileiras de ~ MAPA 1 —EXPORTACOES DO BRASIL PARA A CHINA POR

- ~ s UNIDADE FEDERATIVA (2023)
onde se originam as exportac¢des para o pais asiatico.

Os cinco maiores estados exportadores representaram

quase 66% do total exportado para a China em 2023. Y o

Ndo surpreende que Rio de Janeiro, Minas Gerais e Usé 11,2 bilhes (10.7%) 2. Minas Gerais
Mato Grosso, respectivamente, ocupem as primeiras | US$ 16,1 bilhdes (15,5%)
posicdes, visto 0 peso que esses estados possuem na

producdo nacional de petréleo (Rio de Janeiro),

minério de ferro (Minas Gerais) e soja (Mato Grosso), 3. Mato Grosso

US$ 13,2 bilhdes (12,7%)

justamente os trés produtos mais exportados para a

China. Mesmo S3do Paulo, com o maior parque

5. Sdo Paulo

industrial do Brasil, tem uma pauta de exportagdo para US$ 10,1 bilhdes (3,7%)

1. Rio de Janeiro

a China concentrada em commodities, com soja e US$ 18,2 bilhes {17,4%)

petrdleo respondendo por 46,2% do total exportado

pelo estado.
FONTE: COMEX STAT/MDIC.
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Do lado chinés, percebe-se elevada concentragdo quanto aos destinos internos das exportacdes brasileiras para a
China.'* Apenas cinco subdivisdes em nivel provincial concentraram 63,4% do total importado pela China do
Brasil.”® Os 36,6% restantes foram distribuidos entre as demais 28 subdivisdes administrativas. Chama atengdo o
fato de que as cinco subdivisOes, apesar de representarem quase dois tergos das importagdes oriundas do Brasil,
correspondem a apenas 25,5% da populagdo do pais.'® Pequim, capital e uma das quatro Cidades Administrativas,
sozinha importou USS$ 29,7 bilhdes em bens originarios do Brasil, equivalente a 24,3% do total. “Oleos brutos de
petréleo ou de minerais betuminosos, crus” representou 65,9% do total importado do Brasil pela capital chinesa.

TABELA 9 — IMPORTAGOES DA CHINA ORIGINARIAS NO BRASIL (2023)"7

Provincia (USZZ!/zcries ) Participagdo
Beijing (Pequim) 29,7 24,3%
Shandong 15,1 12,3%
Jiangsu 13,0 10,6%
Shanghai (Xangai) 12,1 9,8%
Guangdong 7,8 6,4%

FONTE: TRADE DATA MONITOR.

14 Trade Data Monitor.

150 pais é dividido administrativamente em 22 Provincias, cinco Regides Autdnomas, quatro Cidades Administrativas sob jurisdicdo do
Governo Central e duas Regides Administrativas Especiais (Hong Kong e Macau).

16 China Statistical Yearbook 2023 (Ultimos dados disponiveis até 2022).

17.0 Trade Data Monitor e 0 Comex Stat reportam valores diferentes.
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2.6. Importagoes do Brasil Oriundas da China

TABELA 10 — PRINCIPAIS FORNECEDORES DAS IMPORTAGOES DO BRASIL (2023)

Pais (Us ;/ Z;;;wrées ) Participagdo
China 53,2 22,1%
Estados Unidos 38,0 15,8%
Alemanha 132 55%
Argentina 12,0 5,0%
Russia 10,0 4,2%

FONTE: COMEX STAT/MDIC.

A China é a principal origem asiatica das importagdes brasileiras desde 2004, quando passou a frente do Japao.
Em 2012, pela primeira vez a China suplantou os Estados Unidos como principal fornecedora do Brasil, posi¢do
esta que ocupou todos os anos desde entdo, com excegao de 2016 e 2017, quando os Estados Unidos brevemente
ultrapassaram a China. Em 2023, as importac¢des do Brasil oriundas da China somaram USS 53,2 bilhdes,
equivalente a 22,1% do total importado pelo Brasil, contra 15,8% de participacdo dos Estados Unidos. Nos Ultimos
cinco anos, a tendéncia tem sido de aumento da participagdo chinesa. Entre 2019 e 2023, as importagoes totais
do Brasil cresceram a um ritmo de 6,7% ao ano, enquanto as importagdes oriundas da China cresceram 10,2% ao
ano durante 0 mesmo periodo.*®

Diferentemente do que ocorre com as exportacdes brasileiras, a pauta de importagdes oriundas da China
apresenta relativa diversificacdo. Enquanto os trés principais produtos exportados pelo Brasil para o pais asiatico
representam 75,1% do total, os trés principais produtos importados representaram apenas 21% do total. Ademais,
em contraste com a pauta exportadora do Brasil, onde predominam matérias primas e demais produtos de menor
valor agregado, a pauta importadora é composta por produtos manufaturados e semimanufaturados, alguns com
elevado grau de sofisticacdo tecnoldgica e alto valor agregado, como smartphones, maquinas e equipamentos.

18 0 Comex Stat diferencia o comércio com Hong Kong e Macau do comércio com a China. Em 2023, as importa¢des originarias das duas
Regides Administrativas Especiais foram de USS$ 743,8 milhdes e USS 2,7 milhdes, respectivamente.
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TABELA 11 — PRINCIPAIS IMPORTACOES DO BRASIL ORIUNDAS DA CHINA (2023)
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Grupo de Produtos Valor importado c CMA
(Usé bithges)  TOTIEIPASEO 16, 2023)
Valvul e p : — :
(o] vu. as e tubos termidnicas, de cdtodo frio ou foto-cdtodo, diodos, 54 102% 25,0%
transistores
Equipamentos de telecomunicagdes, incluindo pegas e acessorios 3,2 6,0% -6,5%
Compos.tos organo-ln'organlcos, compostos heterociclicos, dcidos nucléicos e 26 4,8% 9.7%
seus sais, e sulfonamidas
Adubos ou fertilizantes quimicos (exceto fertilizantes brutos) 16 3,1% 23,3%
Inseticidas, roden.tludas, fungicidas, herbicidas, reguladores de crescimento 16 3,0% 27,5%
para plantas, desinfetantes e semelhantes
Mdquinas e aparelhos elétricos 16 2,9% 57%
Maaquinas de energia elétrica (exceto planta elétrica rotativa do grupo 716) e 12 2.2% 17,6%
suas partes
Veiculos automdveis de passageiros 1,1 2,0% 82,4%
Produtos laminados p./anos de ferro ou ago ndo ligado, folheados ou 11 20% 26,9%
chapeados, ou revestidos
Aparelhos elétricos para ligagdo, protegio ou conexdo de circuitos 1,0 1,9% 3,1%
Outros 329 61,8% 9%
Total 53,2 100,0% 10,2%

FONTE: COMEX STAT/MDIC.

No que diz respeito aos destinos estaduais das importagdes oriundas da China, percebe-se elevada concentragdo,

uma vez que os cinco principais estados importadores concentraram 73,4% do total importado da China em 2023.

Com USS 14,5 bilhdes em importacdes, o estado de S3o Paulo foi responsavel por 27,3% das importacdes

brasileiras originarias na China. Sdo Paulo é seguido por Santa Catarina que respondeu por 22% do total importado.

Chama atengdo o estado do Amazonas aparecer na terceira posi¢ao, com participagao de 9%, igual a participagdo

de todos os estados do Nordeste somados, de 9%, e maior do que dos estados do Centro-Oeste, 4,2%. Essa elevada

participacdo do Amazonas deve-se a Zona Franca de Manaus, que importa maquinas, equipamentos e

componentes chineses utilizados no parque industrial amazonense.
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Conforme apresentado previamente, as importacdes
do Brasil oriundas da China cresceram 10,2% ao ano
entre 2019 e 2023. Das 27 unidades federativas do
Brasil, apenas trés apresentaram contragao no periodo
analisado: Rio de Janeiro, Rondonia e Tocantins. A
contracdo das importacbes do Rio de Janeiro foi
particularmente acentuada, caindo consistentemente
entre 2019 e 2023. Nesse periodo, as importacdes
passaram de USS 3,3 bilhdes em 2019 para USS 1,7
bilhdo em 2023, equivalente a uma contragdo média
anual de 15%, o que fez o Rio de Janeiro passar de
quarto maior importador para oitavo.

MAPA 2 — IMPORTAGOES DO BRASIL VINDAS DA CHINA
POR UNIDADE FEDERATIVA (2023)

3. Amazonas
US$ 4,8 bilhdes (9%)

5. Minas Gerais
US$ 4,0 bilhdes (7,5%)

4. Parand
US$ 4,1 bilhGes (7,6%)

2. Santa Catarina
US$ 11.7 bilhdes (22%)

FONTE: COMEX STAT/MDIC.

1. Sdo Paulo
US$ 14,5 bilhdes (27,3%)

Cinco subdivisdes administrativas chinesas (Guangdong, Jiangsu, Zhejiang, Shandong e Xangai) concentraram 68%

do total exportado para o Brasil em 2023. Essa proporgdo € representativa das exportacdes totais do pais asiatico,

visto que as mesmas subdivisGes representaram 67,6% das exportacdes totais da China no mesmo ano. Além de

essas subdivisdes administrativas estarem localizadas junto ao litoral sudeste do pais, elas sediam o maior nimero

de zonas econdmicas especiais (ZEE), estabelecidas no final da década de 1970 e ao longo da década de 1980. As

ZEEs permitiram ao governo central experimentar reformas de mercado geograficamente restritas e atragdo de

investimentos estrangeiros, dando inicio ao modelo de crescimento econdmico com base em exportacdes,

inserindo o pais nas cadeias globais de valor.?

19 Experience Gained in the Development of China’s Special Economic Zones, China Development Bank. Disponivel em:
https://www.worldbank.org/content/dam/Worldbank/Event/Africa/Investing%20in%20Africa%20Forum/2015/investing-in-africa-

forum-chinas-special-economic-zone.pdf
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TABELA 12 — PRINCIPAIS PROVINCIAS EXPORTADORAS PARA O BRASIL (2023)

Provincia Va{or~ Participagdo
(USS bilhdes)
Zhejiang 134 22,8%
Guangdong 10,0 17%
Jiangsu 89 15%
Shandong 4,9 8,4%
Shanghai (Xangai) 2,8 4,8%

FONTE: TRADE DATA MONITOR.

2.7. Projetos Setoriais da Agéncia com Foco
na China

Diante da importancia do mercado chinés para o comércio exterior do Brasil, a ApexBrasil tem 19 projetos setoriais
com foco no pais. Esses projetos, executados em parceria com as associagdes dos setores econdémicos
contemplados, abrangem diversos complexos produtivos, conforme observado na Tabela 5.

TABELA 13 - PROJETOS SETORIAIS DA APEXBRASIL COM FOCO NA CHINA

Complexo Projeto

ABICAB (chocolates, amendoim e balas), ABIEC (carne bovina), ABIMAPI (massas e
preparagdes), ABIPESCA (pescados), ABPA (proteina animal), ABRA (reciclagem animal),
ABRAPA (algoddio), BSCA (cafés especiais), CONSEVITS-RS (vitivinicultura), IBRAFE (feijdo e
pulses), UNEM (farelo de milho), UNICA (agtcar e etanol) e VIVALACTEOS (laticinios)

Casa e construgdo CENTROROCHAS (rochas ornamentais)
ABEST (design de moda), ASSINTECAL (componentes para calgados), CICB (couro) e
IBGM (gemas e metais preciosos)

Alimentos, bebidas e agronegdcios

Moda

Multissetorial e outros ABF (franquias)

FONTE: APEXBRASIL.
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2.8. Oportunidades para as Exportagcoes
Brasileiras

TABELA 14 - OPORTUNIDADES COMERCIAIS PARA EXPORTACOES BRASILEIRAS NA CHINA (2022)

Valor importado ~ Nimero de

A
grupamento (US$ bilhdes)  Produtos (SH6)

Destaques

Combustiveis minerais, lubrificantes e Produtos residuais de petréleo e materiais

370,5 4

materiais relacionados relacionados

Matérias em bruto, ndo comestiveis, exceto 334 66 Minério de ferro, soja, celulose, minérios de
combustiveis aluminio, algodéo, outros minerais em bruto
Artigos manufaturados, classificados 70,7 120 Produtos de ferro e de aco, cobre, estanho, couro,

madeiras trabalhadas, materiais de borracha
Carnes bovina e suina, trigo e centeio, agucares e
Produtos alimenticios e animais vivos 40,8i 59 melagos, arroz, produtos horticolas, café, farelos
de soja, frutas e nozes ndo oleaginosas

Motores de pistdo e suas partes, mdquinas e
aparelhos elétricos, medicamentos, geradores

principalmente pelo material

Outros 46,9 151
Total 862,8 400

FONTE: MAPA DE OPORTUNIDADES DA APEXBRASIL.

O Mapa de Oportunidades da ApexBrasil identifica 400 produtos (SH6) com oportunidades comerciais para as

exportacdes brasileiras no mercado chinés. Essas oportunidades totalizam USS 862,8 bilhdes, cujos valores,
nimero de produtos e destaques sdo resumidos, por complexo, na tabela acima. Em termos de valor absoluto,
destacam-se as oportunidades para vendas de commodities agricolas, minerais e energéticas. Em termos de
numero de produtos, hd boas perspectivas para as exportagdes de artigos manufaturados e de matérias em bruto,
utilizadas como insumos industriais. A diversidade de bens importados pela China é evidenciada na coluna de
destaques, cujos exemplos vao de café a motores de pistao.

As exportagdes do Brasil para a China podem ir muito além da venda de soja, minério de ferro e petréleo, e esses
bens ndo refletem toda a diversidade da producdo brasileira. Ha, também, oportunidades para produtos
intensivos em mao de obra, como a produgdo de frutas, como 0 mamao, e de castanhas, como a castanha de caju
e a castanha-do-Brasil. Como a colheita é feita de forma manual, a capacidade de geragdo de emprego nessas
culturas é elevada. Além disso, ha de se destacar as oportunidades para especiarias, particularmente de pimenta-
do-reino. Entre 2019 e 2022, as exportacOes de pimenta (do género piper), seca, ndo triturada nem em pg,
cresceram a um ritmo de 10,4% ao ano, enquanto as importagdes chinesas diminuiram 0,2% ao ano durante o
mesmo periodo, resultando em ganho de participagdo de mercado para o Brasil. As vendas do principal
concorrente do Brasil, a Indonésia, tiveram crescimento médio anual de 5,2% nesse periodo, taxa inferior a
brasileira, o que indica oportunidade para a ampliagdo do market share do Brasil.

Para além de bens alimenticios, 0 Mapa também identifica oportunidades para bens de maior valor agregado,
particularmente no segmento de maquinas e equipamentos de transporte. Em 2022, as exportacdes para a China
de condensadores fixos eletroliticos de aluminio foram de USS 53 milhdes, ante importacdes chinesas de USS 1,7
bilhdo desse produto. No mesmo ano, o Brasil exportou o equivalente a USS 21,7 milhdes de outras partes
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exclusiva ou principalmente destinadas a motores de pistdo, de igni¢do por centelha, para a China, enquanto as
importacdes do pais asiatico somaram USS 2 bilhdes. Visto que as exportagdes totais do Brasil desse produto em
2022 somaram mais de USS 319 milhdes, constata-se que o Brasil possui escala na producdo desses bens e que
parte dessa producdo pode ser direcionada para a China.

Verifica-se, portanto, que as exportac¢des para a China, embora atinjam valores recordes, ainda estdo aquém do
seu potencial em termos de diversidade de produtos ofertados. O maior adensamento do intercambio comercial
entre as duas nagOes requer, necessariamente, o aproveitamento das oportunidades existentes para a industria e
a agricultura brasileiras.

0 mercado chinés também oferece grandes oportunidade para o e-commerce brasileiro. De acordo com a
Euromonitor, o equivalente a USS 1,5 trilhdo em bens foram adquiridos no varejo chinés online em 2023, o que
fez do pais 0 maior mercado de e-commerce no mundo, superando os de Estados Unidos (USS 1,2 trilhdo), Reino
Unido (USS 185 bilhdes), Coreia do Sul (USS 167 bilhdes) e Japdo (USS 138 bilhdes).2°

22 Eyromonitor.
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CAPITULO 3
INVESTIMENTOS

ESTRANGEIROS DIRETOS
DA CHINA NO BRASIL
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3. Introducao

Além de ser uma grande receptora de investimentos
estrangeiros, a China tornou-se uma grande
emissora de investimento estrangeiro direto (IED),
tanto por parte de empresas localizadas na parte
continental do pais quanto por empresas que
investem via o hub financeiro de Hong Kong (China).
Conforme a UNCTAD, em 2022 a China ocupava a
terceira posicao entre os maiores estoques externos
de IED. No mesmo ano, o Brasil ocupou a 222
colocagdo entre os maiores investidores e, entre os
paises emergentes, era o segundo maior investidor
internacional, atrds apenas da China, e a frente de

paises como india, Russia e México. 2

GRAFICO 11 — FLUXOS EXTERNOS DE IED DAS PRINCIPAIS
ECONOMIAS EMERGENTES (2022)
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FonTE: UNCTAD.
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GRAFICO 10— MAIORES ESTOQUES EXTERNOS DE IED (2022)

1. Estados Unidos 8.048

2. Paises Baixos I 3.249
3. China N 2.931
4. Reino Unido I 2.203
5. Hong Kong (China) I 2.055

6. Canadd I 2.033

7.Japdo N 1.949
8. Alemanha I 1.929

I 1.626

9. Luxemburgo
10. Singapura M 1.595

22. Brasil B 327 W USS bilhdes

FonTE: UNCTAD.

Em 2022, a China foi a terceira maior emissora de
capitais, e a primeira entre as emergentes, com fluxo
externo de investimentos totalizando USS 146,5
bilhdes. No mesmo ano, o Brasil ocupou a 152 posi¢do
geral em fluxo e a segunda colocagdo entre as
economias emergentes. O Brasil ficou a frente,
inclusive, de grandes emissores de capital, como Paises
Baixos e Emirados Arabes Unidos.

Empresas da China investem no exterior via intermediarios financeiros, o que dificulta identificar os destinos finais
do IED chinés. Conforme o National Bureau of Statistics of China, agéncia responsavel pela coleta, pesquisa e
publicacdo de estatisticas socioecondmicas do pais, USS 2,2 trilhdes do estoque chinés de IED em 2021
encontravam-se em trés destinos: Hong Kong (China), llhas Virgens Britanicas e llhas Cayman. Esse montante
representa 79,9% dos investimentos chineses no exterior. Segundo a Secretaria Especial da Receita Federal do

21 Classificagdo do FMI.
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Brasil, por meio da Instrugdo Normativa RFB N2 1037, de 04 de junho de 2010, esses destinos sdo paises ou
dependéncias que ndo tributam a renda ou que a tributam a aliquota inferior a 20% (vinte por cento) ou, ainda,
cuja legislacdo interna ndo permite acesso a informagdes relativas a composi¢ao societaria de pessoas juridicas ou
a sua titularidade. Consequentemente, ndo é possivel fazer um comparativo de como o Brasil se posiciona entre
os demais destinos de IED da China, quando medido por estoque de capital.

TABELA 15 — ESTOQUE DE IED CHINES NO MUNDO (2021)

FONTE: NATIONAL BUREAU OF STATISTICS OF CHINA.

Valor . Valor .
(USS bilhes) Participagdo (USS bilhes) Participagdo

1. Hong Kong (China) 1.549,7 55,6% 7. Indonésia 20,1 0,7%
2. llnas Virgens Britdnicas 4475 16,1% 8. Reino Unido 19,0 0,7%
3. llnas Cayman 229,5 82% 9. Alemanha 16,7 0,6%
4, Estados Unidos 77,2 2,8% 10. Canada 13,8 0,5%
5. Singapura 67,2 2,4% 21. Brasil 3,0 0,1%
6. Austrdlia 34,4 1,2% Outros 307,1 11,0%

TOTAL 2.785,1 100%

A maior parte dos investimentos estrangeiros da China s3o no setor tercidrio?. Trés setores ocupam as primeiras
posicdes entre os investimentos chineses no exterior, sendo que “Leasing e Atividades Profissionais”, sozinho,
representa 40% do total. “Industrias de transformagdo”, com participagdo de 9,5% no estoque de IED chinés,
ocupa a quarta colocagdo e é o primeiro que ndo compde o setor de servicos. Conforme ver-se-a mais adiante, a
participacdo de “Atividades Extrativas” e de “Eletricidade e Gas” no portfélio chinés é relativamente baixa, mas
representa enorme parcela do estoque de capital chinés investido no Brasil.

TABELA 16 — DISTRIBUIGAO DO IED CHINES POR PRINCIPAIS SETORES (2021)

Setor de Atividade Econémica Valor (USS bilhdes) Participagéio
Leasing e Atividades Profissionais 1.115,2 40,0%
Atacado e Varejo 369,6 13,3%
Atividades Financeiras, de Seguros e Servigos Relacionados 300,4 10,8%
Industrias de Transformagdo 263,3 9,5%
Industrias Extrativas 181,5 6,5%
Informagdo e Comunicagdo 160,2 58%
Atividades Imobilidrias 92,9 3,3%
Transporte, Armazenagem e Correio 91,7 3,3%
Construgdo 55,1 2,0%
Eletricidade e Gads 50,5 1,8%
Outros 104,8 3,8%
TOTAL 2.785,1 100,0%

FONTE: NATIONAL BUREAU OF STATISTICS OF CHINA.

22 Conforme o padrdo nacional de classificagdo industrial da China (National Standard of Industry Classification).
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A China apresentou um consideravel aumento de participacdo entre os maiores investidores estrangeiros no Brasil

a0 longo da década passada.” O estoque de capital chinés investido no Brasil, que em 2010 totalizava USS 8
bilhdes, em 2022 ja era de USS 37,1 bilhdes, equivalente a um crescimento médio de 13,7% ao ano.?* A titulo de
comparacdo, o estoque total de IED no Brasil cresceu a um ritmo de apenas 3,7% ao ano ao longo do mesmo
periodo. Se em 2010 a China ocupava a 172 posi¢do entre os maiores investidores no Brasil, com participacdo de
1,2% do estoque total, em 2022 a China ja era o oitavo maior investidor no pais, com participagdo de 3,5% no
estoque de IED. Além de ter deslocado o Japdo como maior investidor asidtico no Brasil, a China ja esta a frente

de investidores historicos como Alemanha e Italia.?

Tomando um periodo mais recente, de 2018 a 2022, o estoque de IED no Brasil apresentou maior dinamismo,
crescendo 9,4% ao ano. Mais uma vez, os investimentos chineses cresceram acima da média total, com expansdo

de 12,2% ao ano durante o mesmo periodo.

TABELA 17 — MAIORES INVESTIDORES NO BRASIL (2022)

Pais (USSVZI(I%es)
Estados Unidos 246,4
Paises Baixos 143,0
Franca 55,6
Espanha 52,3
Reino Unido 515
China (89) 37,1

FONTE: BANCO CENTRAL DO BRASIL.

23 Banco Central do Brasil.

Participagdo

23,3%

14,2%

53%

5,0%

4,9%

3,5%

240 National Bureau of Statistics of China e o Banco Central do Brasil reportam valores diferentes para o estoque de capital chinés

investido no Brasil.

250 Banco Central do Brasil contabiliza os investimentos com origem em Hong Kong separados dos da China. Em 2022, o IED de Hong
Kong no Brasil totalizava USS 4,9 bilhdes, a frente de paises como Colémbia e Austrélia. Naquele ano, a Regido Administrativa Especial

foi a 252 maior investidora estrangeira no Brasil.
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Além do elemento quantitativo, também ha de se destacar o elemento qualitativo dos investimentos chineses no
Brasil. O investimento estrangeiro direto é composto por participagdo no capital e por operagdes
intercompanhia.?® Em 2022, a participacdo no capital representava 75,7% do estoque de capital estrangeiro
investido no Brasil, enquanto as operagdes intercompanhia representavam 24,3% do total. No caso do estoque
de capital chinés, 98,8% do total era composto por participacdo no capital, indicando interesse de longo prazo,
por parte do investidor chinés, nas empresas investidas operando em territdrio brasileiro. Esse interesse também
é refletido pelo aumento da quantidade de empresas chinesas operando no Brasil. Segundo o Banco Central do
Brasil, o numero de empresas chinesas no pais aumentou 89,7% entre 2010 e 2020, saltando de 126 para 239.

Ha de se destacar, no entanto, que os investimentos chineses em participa¢do no capital, que totalizaram USS$
36,7 bilhdes em 2022, sdo concentrados em apenas dois setores. Naquele ano, o IED chinés em “Eletricidade e
Gas” e em “Industrias Extrativas” concentravam 79,6% do estoque de capital chinés investido no Brasil,
concentragdo pouco alterada em relagdo a 2018, quando a participagdo dos dois setores foi de 85,9%.%” Embora
a participacdo conjunta tenha mudado pouco, chama a atencdo a queda da participacdo de “Eletricidade e Gas”,
que passou de 60% para 40,3%, e o crescimento da participacdo de “Industrias Extrativas”, que saltou de 25,7%
para 39,4%.

Contrastando com a elevada participagdo dos setores supracitados nos investimentos chineses no Brasil, ressalta-
se a baixa participacdo em outros setores, como tecnologia da informacgdo e comunicacdo (0,7%), financas (3,8%)
e industrias de transformacdo (7,1%). Ao comparar-se esses percentuais com a totalidade dos investimentos
setoriais da China no mundo em 2021, de 5,8%, 10,8% e 9,5%, respectivamente, percebe-se que ha uma baixa
representatividade desses setores no estoque de capital chinés investido no Brasil (vide tabela 18).

26 Conforme o Banco Central do Brasil, a participagio no capital das empresas é o principal componente do investimento direto no caso
da economia brasileira. A participagdo no capital significa que o investidor possui poder de voto igual ou superior a 10% em empresa ou
fundo de investimento sediado em outra economia. Nessas condigGes, o investidor direto participa de forma efetiva das decisdes de
estratégia e gestdo da empresa, mantendo em geral interesse de longo prazo na empresa investida. As operagdes inter companhia
compreendem os créditos concedidos e amortizagGes pagas entre empresas do mesmo grupo econoémico residentes em paises distintos,
exceto corporagles financeiras. As operagles intercompanhia compreendem quaisquer instrumentos de divida concedidos e
amortizados entre empresas (e.g. empréstimos, créditos comerciais e titulos).

27 As definigdes dos setores sio compativeis com a Classificacdo Nacional de Atividade Econdmica (CNAE) versdo 2.0, administrada pelo
IBGE: http://www.cnae.ibge.gov.br/
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TABELA 18 — DISTRIBUIGAO DO IED CHINES NO BRASIL POR SETOR (2022)

Setor de Atividade Econémica Valor (USS milhées) Participagéio

A - Agricultura, Pecudria, Produgdo Florestal e Aquicultura 567,4 1,5%
B - Industrias Extrativas 14.445,4 39,4%
C - Industrias de Transformagdo 2.611,4 7,1%
D - Eletricidade e Gds 14.783,1 40,3%
F - Construgdo 247,8 0,7%
G - Comércio, Reparagdo de Veiculos Automotores e Motocicletas 1.589,6 4,3%
H - Transporte, Armazenagem e Correio 140,0 0,4%
[ - Alojamento e Alimentagdo - -

J - Informagdo e Comunicagédo 268,7 0,7%
K - Atividades Financeiras, de Seguros e Servigos Relacionados 1.403,0 3,8%
L - Atividades Imobilidrias 4524 1,2%
Outros 200,8 0,5%
Total 36.709,6 100,0%

FONTE: BANCO CENTRAL DO BRASIL.

Comparando o estoque de investimentos da China com o dos demais investidores, percebe-se uma grande
dependéncia brasileira do capital chinés justamente nos dois setores previamente destacados, “Industrias
Extrativas” e “Eletricidade e Gas”. Sozinha, a China responde por 18,3% do investimento estrangeiro no setor
extrativo, participagdo superior a do Reino Unido e da Noruega, que respondem por 16,8% e 16,6% do IED em
“Industrias Extrativas”, respectivamente. Ja no setor de “Eletricidade e Gas”, a China é o maior investidor, com
participagdo de 33,1%, muito superior a participagdo do segundo maior investidor, a Itdlia, de 18,1%. Também
impressiona como a China alcangou participagOes setoriais tdo expressivas em espago de tempo relativamente
curto. Em 2010, o IED chinés no setor extrativo equivalia a 8,2% do total, enquanto os primeiros registros pelo
Banco Central do Brasil de investimentos chineses no setor elétrico datam de 2011.

TABELA 19 — PARTICIPACAO DA CHINA NOS PRINCIPAIS SETORES DE INVESTIMENTOS DO BRASIL (2022)

Valor do Participagdo Valor do Participagdo
Setor de Atividade Econémica estoque do setor no estoque tofal da
total estoque chinés China no

(USS milhdes) total (US$ milhdes) setor
A - Agricultura, Pecudria, Produgdo Florestal e Aquicultura 17.065 2,1% 567,4 3,3%
B - Industrias Extrativas 78.736 9,8% 14.445,4 18,3%
C - Industrias de Transformagdo 248.296 31,1% 2.611,4 1,1%
D - Eletricidade e Gds 44.679 5,6% 14.783,1 33,1%
F - Construgdo 5.289 0,7% 247,8 4,7%
G - Comércio, Reparagdo de Veiculos Automotores e Motocicletas 67.393 8,4% 1.589,6 2,4%
H - Transporte, Armazenagem e Correio 23.202 2,9% 140,0 0,6%
| - Alojamento e Alimentagdo 2.210 0,3% - 0,0%
J - Informagdo e Comunicagdo 66.069 8,3% 268,7 0,4%
K - Atividades Financeiras, de Seguros e Servigos Relacionados 172.097 21,5% 1.403,0 0,8%
L - Atividades Imobilidrias 19.566 2,4% 452,4 2,3%
Outros 54.995 6,9% 200,8 0,4%
Total 799.596 100,0% 36.709,6 4,6%

FONTE: BANCO CENTRAL DO BRASIL.
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Investimentos chineses no Brasil segundo o Conselho Empresarial Brasil-China

Assim como no caso do National Bureau of Statistics of China, que tem dificuldades para identificar os destinos
finais do IED chinés por conta do uso de intermedidrios financeiros por empresas do gigante asiatico, o Banco
Central do Brasil lida com situagdo semelhante. Mesmo com o continuo aprimoramento desenvolvido pela
instituicdo 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 condigOes fiscais mais favordveis. A China, por exemplo,
frequentemente usa instituicdes sediadas em Luxemburgo nessas operagdes®.

Por conta dessas distor¢des, o Conselho Empresarial Brasil-China (CEBC) desenvolveu sua prdpria metodologia,
que inclui o monitoramento didrio das imprensas nacional e internacional em busca de informagdes 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 2022, empresas chinesas anunciaram 310 projetos no Brasil,
com potencial de investimentos estimado em USS$ 120 bilhdes. Considerando apenas os aportes confirmados, 235
projetos foram colocados em operacdo — uma taxa de efetivacdo de 76% —, enquanto o estoque de investimentos
chegou a USS$ 71,6 bilhdes, o equivalente a 59% do total anunciado?.

Entre 2007 e 2022, o setor de eletricidade atraiu 35,7% do numero de projetos chineses confirmados no Brasil,
com 84 empreendimentos efetivados sobretudo pelas gigantes estatais State Grid e China Three Gorges. Em
comparacdo com o periodo 2007-2021, o setor aumentou sua participacdo em 3 pontos percentuais.

Em segundo lugar, a industria manufatureira respondeu por 23,4% da quantidade de empreendimentos nesse
periodo, com um total de 55 projetos — destinados sobretudo ao segmento de produgdo de automotores, que
absorveu 51% do total -, seguido pelas areas de fabricagdao de maquinas, aparelhos e materiais elétricos, com
18%, e fabricacdo de maquinas e equipamentos, com o mesmo percentual. O segmento de producdo de
equipamentos de informatica e eletronicos ficou com 7%, enquanto os setores de fabricagdo de materiais para
uso médico e odontoldgico, de produtos quimicos e de téxteis tiveram, cada um, participagao de 2%.

28 Schutte, Giorgio Romano. “Odsis para o capital —solo fértil para a "corrida de ouro": a dindmica dos investimentos produtivos chineses
no Brasil”. Editora Appris.

2 Cariello, Tulio. “Investimentos chineses no Brasil: 2022 — tecnologia e transic3o energética”. Conselho Empresarial Brasil-China.
https://www.cebc.org.br/download/12393/
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Na terceira posi¢do, o setor de Tecnologia da Informagdo absorveu 13,2% do estoque, com 31 projetos. Em
seguida, com 15 projetos e participagdo de 6,4%, vem o setor de agricultura e servigos relacionados. Com 13
empreendimentos, o segmento de extracdo de petrdleo absorveu 5,5% do nidmero de projetos. Os 12 aportes em
servicos financeiros conferiram ao setor fatia de 5,1%.

A categoria “Outros” engloba segmentos com participagdes individuais inferiores a 4%: obras de infraestrutura
(3,8%), telecomunicagdes (2,1%), extragao de minerais metalicos (1,7%), armazenamento e atividades auxiliares
dos transportes (0,9%), atividades imobilidrias (0,4%), captacdo, tratamento e distribuicdo de agua (0,4%),
comérecio varejista (0,4%), pesquisa e desenvolvimento cientifico (0,4%) e transporte terrestre (0,4%).

GRAFICO 12- DIVISAO SETORIAL DOS INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL, 2007-2022
(PERCENTUAL DO NUMERO DE PROJETOS CONFIRMADOS)

m Eletricidade

® |[ndUstria Manufatureira

m Tecnologia da Informacao

m Agricultura e Servigos Relacionados
Extracdo de Petréleo

m Servigos Financeiros

m Outros

FONTE: CONSELHO EMPRESARIAL BRASIL-CHINA.

Em analise por valor, o setor de energia foi de longe o mais relevante. A geragdo, transmissdo e distribuicao de
eletricidade recebeu USS 32,5 bilhdes dos USS 71,6 bilhdes investidos por empresas chinesas no Brasil entre 2007
e 2022, o equivalente a 45,5% do total. A drea de extragdao de petrdleo veio em seguida, com participagdo de
30,4% e investimentos que chegaram a USS$ 21,7 bilhdes. O setor de extracdo de minerais metalicos e a industria
manufatureira tiveram, individualmente, fatias de 6,2% cada um, tendo recebido investimentos de USS$ 4,4 bilhes
ao longo desse periodo. Com participagao de 4,4%, as obras de infraestrutura receberam aportes que somaram
USS 3,2 bilhdes.
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GRAFICO 13 - DIVISAO SETORIAL DOS INVESTIMENTOS CHINESES NO BRASIL, 2007-2022
(PERCENTUAL DO VALOR DOS PROJETOS CONFIRMADOS)
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m Qutros

FONTE: CONSELHO EMPRESARIAL BRASIL-CHINA.

A categoria “Outros” enquadra setores com participagdo individual inferior a 3,5%. O segmento de agricultura e
servicos relacionados teve participagdo de 3,4%, resultado de investimentos que que chegaram a USS 2,4 bilhGes.
A drea de servigos financeiros absorveu USS$ 1,3 bilhdo, equivalente a 1,8% do total. Com estoque de investimentos
de USS 888 milhdes, o segmento de Tecnologia da Informagdo ficou com fatia de 1,2%. As demais areas tiveram
participacdes individuais inferiores a 1%, abarcando telecomunicagdes (0,4%), atividades imobilidrias (0,2%),
armazenamento e atividades auxiliares dos transportes (0,2%), transporte terrestre (0,1%) e comércio varejista
(0,004%). Nao é possivel calcular as participagdes dos setores de captagdo, tratamento e distribuicdo de dgua e
pesquisa e desenvolvimento cientifico, uma vez que os valores dos projetos ndo foram divulgados pelas empresas.

3.2. Anuncios de Investimentos Greenfield

Entre 2019 e 2023, a Orbis BvD identificou 1.640 anlncios de investimentos estrangeiros greenfield por parte de
empresas chinesas. Ao todo, esses projetos somaram USS 138,8 bilhdes em investimentos anunciados. Percebe-
se relativa diversificacdo quanto aos paises de destino, com Marrocos absorvendo 17% do capital anunciado
enquanto nenhum outro pais concentra mais de 8% do total. No Marrocos, a chinesa, Huayou em parceria com a,
sul-coreana, LG Chem anunciaram a constru¢do de uma imensa fabrica de baterias para veiculos elétricos. Nos
Emirados Arabes Unidos, segundo maior destino dos antncios recentes, a aposta é na producdo de aluminio,
enquanto na Bolivia, terceiro destino, a joint venture entre a CATL e a CMOC, ambas chinesas, estdo investindo
pesadamente na extracdo de litio no pais andino.

No periodo analisado, o Brasil consta como o 172 destino dos anuncios produtivos de empresas chinesas,
totalizando USS 2,9 bilhdes. Nas Américas, apenas Bolivia, Estados Unidos e México totalizaram mais valores
anunciados. De todos os paises a frente do Brasil, apenas quatro ndo aderiram a Nova Rota da Seda: Estados
Unidos, Alemanha, Suécia e india.
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TABELA 20 — PRINCIPAIS DESTINOS DOS ANUNCIOS DE INVESTIMENTOS GREENFIELD CHINESES (2019 — 2023)

Pais

Marrocos

Emirados Arabes Unidos
Bolivia

Indonésia

Estados Unidos

Egito

Brasil (179)

Valor
(USS bilhdes)

23,6

11,1

10,0

7,7

7,5

7,3

2,9

FoNTE: ORBIS BVD.

A diversificagdo geografica dos investimentos produtivos anunciados por empresas chinesas ndo se reproduz em
nivel setorial, visto que apenas o setor de “Fabricacdo de Baterias e Acumuladores” concentra 24,7% dos valores
anunciados, e os trés principais setores 39,2% do total. Investimento chinés na producdo de aluminio nos Emirados
Arabes Unidos fez o setor de “Produgdo de Aluminio” o segundo com maior volume de capital anunciado, seguido
pelo setor “Outras atividades de mineragdo e extracdo”, composto principalmente pelo investimento da joint
venture entre a CATL e a CMOC na Bolivia, para extragdo de litio. Percebe-se, portanto, o elevado grau de interesse
do capital chinés no desenvolvimento e fabricacdo de baterias, assim como em todo o ciclo de producdo dessas

tecnologias.

Participagdo

17,0%
8,0%
7,2%
55%
54%
52%

2,1%

TABELA 21 — DISTRIBUICAO DOS INVESTIMENTOS GREENFIELD CHINESES POR SETOR (2019 —2023)

Setor Valor (uss milhées) | Participagdo
Fabricagdo de baterias e acumuladores 34.277 24,7%
Produgdo de aluminio 10.165 7,3%
Outras atividades de mineragdo e extragio 9.920 7,1%
Produgdo de outros metais ndo ferrosos 5.947 4,3%
Fabricagdo de veiculos 5.263 3,8%
Fabricagdo de gases industriais 5.100 3,7%
Atividades de holdings 5.091 3,7%
Pesquisa e desenvolvimento em ciéncias naturais e engenharia 4.363 3,1%
Fabricagdo de outros quimicos orgdnicos bdsicos 3.746 2,7%
Armazenamento 3.703 2,7%
Outros 51.256 36,9%

Total 138.831 100,0%

FONTE: ORBIS BVD.
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Embora os dados do National Bureau of Statistics of
China apresentem um predominio de servicos no
estoque total de investimentos chineses no exterior, a
Orbis BvD aponta um fluxo majoritario de
investimentos, entre 2019 e 2023, direcionados para a
atividade de “Manufaturas”.

Dados os setores destacados na secdo acima, ndo
surpreende que essa atividade concentrou a maioria
dos valores anunciados no periodo de anilise,
somando USS$ 95,7 bilhdes, correspondente a 68,9% do
total. Mais uma vez, destacam-se os investimentos em
diferentes segmentos do ciclo produtivo da
descarbonizagdo: USS 20 bilhdes na producdo de
baterias para carros elétricos em Marrocos; USS 4,5
bilhdes no refino de niquel na Indonésia, em joint
venture entre Zhejiang Huayou, Ford e Vale; e US$ 5,1
bilhdes na produgdo de hidrogénio verde no Egito.

TABELA 22 — DISTRIBUICAO DOS INVESTIMENTOS

GREENFIELD CHINESES POR ATIVIDADE (2019 - 2023)
Valor

Atividade (USS milhées) Participagdo

Manufatura 95.674 68,9%
Mineragdo 13.512 9,7%
Sede Regional 5.332 3,8%
Centro de P&D 4.916 3,5%
Logistica, Dlsicf:slz(;c:; 4,041 2,9%
Centro de Proces;:rg:g(t; 2707 1,9%
Eletricidade 2.658 1,9%
Hotelaria 2.472 1,8%
Escritorio de Vendas 1.388 1,0%
Manutengdo e Reparo 1.367 1,0%
Outros 4.762 3,4%

Total 138.831 100,0%

FONTE: ORBIS BVD.

Na relagdo com o Brasil, entre 2019 e 2023, os anuncios de investimentos chineses produtivos no Brasil

apresentaram grande concentragdo, com 0s cinco principais setores somando quase 89% do total anunciado.

Representando 62,6% do total, “Geracdo de energia elétrica” concentrou a maior parte dos valores, com

destaques para as plantas de energia edlica e solar.

TABELA 23 — DISTRIBUICAO DOS INVESTIMENTOS GREENFIELD

CHINESES NO BRASIL POR SETOR (2019 —2023)

Setor Vallor~ Part.
E importante observar o crescente interesse (US3 milhdes)
P Geragdo de energia elétrica 1.809 62,6%
chinés na geragdo de energias renovaveis e Fabricagdo de defensivos agricolas 290 10,0%
letrificacs icular da f brasilei Holdings de instituigdes financeiras 258 8,9%
na eletriticagao veicular da frota brasileira. Fabricagdo de veiculos automotores 108 3,7%
Fabricagdo de aparelhos e equipamentos de
Além da producdo de caminhdes, dnibus e medida, teste e controle 107 3,7%
L . Armazenamento 89 3,1%
mOtOfes, d VOIVO esta InStalandO eSta(;OES de Fabn'cagao de pegas e acessorios para o
’ 7 . ’ fi i 0,
recarga de veiculos elétricos peIo pafs. A sistema motor de ve/culoslqutor'no'tores 30 1,0%
Hotéis e similares 25 0,9%
BYD, por sua vez, planeja fabricar veiculos Fabricagdio de geradores, transformadores e
L /e S motores elétricos 24 0,8%
elétricos e processar litio em suas fabricas no B~ . o
Fabricagdo de outros equipamentos elétricos 22 0,8%
complexo de Camagari. Outros 125 4,3%
Total 2.888 100,0%
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TABELA 24 - DISTRIBUICAO DOS INVESTIMENTOS GREENFIELD
CHINESES NO BRASIL POR ATIVIDADE (2019 —2023)

Atividade (Uss mi‘I/hZ"leos; Participagdo
Em nivel de atividade, diferente do que
Eletricidade 1.741,0 60,3% a
Manufaturas 556,7 19,3% ocorrem com os anuncios de investimentos
Sede Regional 3238 |  11,2% chineses no mundo, os investimentos
Logistica, Distrib. e Transp. 93,3 3,2% hi i N d
S P 467 16% chineses no Brasil estdao concentrados em
Escritério de Vendas 445 1,5% “Eletricidade”.
Servigos de Negdcios 27,2 0,9%
Hotelaria 21,5 0,7% Essa atividade somou USS 1,7 bilhdo (60,3%
Centro de Testagem 16,3 0,6% )
Servicos Bancdrios e Financeiros 11,2 0,4% do total), a maior parte concentrada no setor
Varejo 5,9 0,2% de energias renovaveis como plantas de
Total 2.888,0 100,0%

FoNTE: ORels BUD. energia solar e edlica.

3.3. Anuncios de Transacoes de Fusoes e
Aquisi¢coes

Conforme o China Global Investment Tracker®, empresas chinesas realizaram o equivalente a USS 164,1 bilhdes
em transacgOes de fusdes e aquisicdes (M&A) entre janeiro de 2019 e dezembro de 2023. A América do Sul foi a
terceira regido que mais recebeu aportes de M&A ao longo do periodo, com USS 25,1 bilhdes em investimentos
chineses, atras apenas da Europa, com USS$ 54 bilhdes, e do Leste da Asia, com US$ 29 bilhes3.

Empresas brasileiras foram alvo de USS 7,9 bilhdes em M&A, o que fez do pais o 62 maior destino global de M&A
chinés. O Brasil foi, também, o principal destino das transagdes chinesas de M&A entre os demais paises do BRICS.
Nas Américas, o Brasil foi o segundo maior destino e o primeiro da América do Sul, ficando a frente do Peru e do
Chile, ambos os quais aderiram a Iniciativa Cinturdo e Rota.

30 Base de investimentos estrangeiros chineses compilada pelo American Enterprise Institute:
https://www.aei.org/china-global-investment-tracker/
31 Definigdo de regido conforme a apresentada pelo China Global Investment Tracker.
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TABELA 25 — M&A CHINES NO BRICS (JAN. 2019 — DEz. 2023)

Pais Valor (us$ bilhdes)
Brasil 7,9
Russia 46
India 29
Africa do Sul* -

FONTE: CHINA GLOBAL INVESTMENT TRACKER. *SEM VALORES REPORTADOS.

Em termos setoriais, o setor energético foi alvo de pouco mais de um quarto das transa¢des de M&A de empresas
chinesas, somando aproximadamente USS 45,7 bilhdes em fusdes e aquisicdes. Em nivel de subsetor, no entanto,
o subsetor de automdveis, dentro do setor de “Transporte”, concentrou os maiores valores, totalizando USS$ 15,4
bilhdes, equivalente a 81,5% dos investimentos em “Transporte” e a 9,4% do valor total.

GRAFICO 14 - DISTRIBUICAO DO M&A CHINES NO MUNDO POR SETOR (JAN. 2019 — DEZ. 2023)

Energia 45.7
Metalurgio NN 22,5
Transporte |GG 18,9
Entretenimento | 15,6
Bens de consumo | 13,0
W USS bilhées
Tecnologia M 10,3
Saide M 9,2
Financas M 6,8
Imobiligrio Il 6,2

Outros NN 15,7

FONTE: CHINA GLOBAL INVESTMENT TRACKER.
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TABELA 26 — DISTRIBUICAO DO M&A CHINES No Brasil, as fusdes e aquisicdes recentes focaram no setor
NO BRASIL POR SETOR

” .
(JAN. 2019 — DEZ. 2023) energético, que concentrou 98,5% dos valores, com grande destaque

para a extracdo de petrdleo, onde a China National Off-Shore Oil

Setor/Subsetor L (CNOOC) e a CNPC Exploration & Development Company (CNODC)
Cdiitad  detém, junto com a Petrobras, direitos de exploraco e producio do
Ere1gg 7.840 | olume excedente da Cess3o Onerosa do campo de Buizios, no pré-sal
Petréleo 3.840  da Bacia de Campos. Também ha de se ressaltar, mais uma vez, o
Outros 2.190 interesse chinés na geragdo de energia renovavel no Brasil, com a
Alternativa 1870 2quisicdo, por parte da China General Nuclear (CGN), da Atlantic
Energias Renovaveis, da gestora britanica Actis, e de ativos da italiana

Transporte 120 . .
Enel no Brasil. Dessa forma, a companhia passou a deter parques

Automotivo 120

edlicos nos estados do Piaui, Rio Grande do Norte, Bahia e Rio Grande
Total yA:L8  do Sul, além de usinas solares em Piaui e Bahia.

FONTE: CHINA GLOBAL INVESTMENT TRACKER.

Depois do setor energético, o setor de transportes foi 0 segundo maior alvo de aquisicdes por parte de empresas
chinesas no Brasil. Aqui, salienta-se a compra da fabrica de automdveis de luxo da Mercedes-Benz em
Iracemapolis, no interior de Sdo Paulo, pela chinesa Great Wall Motors, assim oficializando a entrada da fabricante
no mercado brasileiro. Apds a aquisicdo, a empresa anunciou investimentos greenfield da ordem de US$ 1,9 bilhdo
na sua fabrica, com inicio da produc3o prevista para o primeiro semestre de 202432, N3o menos relevante, embora
referente ao ano de 2018, foi a compra de participacdo controladora da 99Taxis pela Didi Chuxing, por USS$ 600
milhdes. O valor desembolsado conferiu a empresa brasileira valor de mercado em torno de USS 1 bilhdo, assim
fazendo da empresa, oficialmente, o primeiro unicérnio brasileiro:.

3.4. Investimentos em Infraestrutura

A base de dados Fitch Crosshorder Investment identifica 639 obras de infraestrutura no mundo com participagao
de empresas chinesas atuando como patrocinadoras dos projetos. O Brasil tem lugar de destaque entre os
destinos chineses para investimentos em infraestrutura, ocupando o primeiro lugar entre os paises do continente
americano, com 35 projetos, e a quarta posicao geral, atras apenas do Paquistdo, Indonésia e Camboja. Entre os
dez paises com mais projetos de infraestrutura com capital chinés, apenas Brasil, Austrélia e Reino Unido ndo
fazem parte da Iniciativa Cinturdo e Rota (Belt and Road Initiative — BRI). Além disso, juntamente com o Brasil, os
Unicos outros paises sul-americanos que n3o aderiram a Nova Rota da Seda foram a Colémbia e o Paraguai.®*
Ao todo, dos 639 projetos identificados pela Fitch, 515 sdo em paises da BRI — ou seja, 80,6% do total.

32 Orbis BvD.
33 Nominag3o dada a startups que ainda ndo abriram o capital e que tém valor de mercado de USS 1 bilhdo ou mais.
34 Green Finance and Development Center, Fudan University: https://greenfdc.org/countries-of-the-belt-and-road-initiative-bri/
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TABELA 27 — DISTRIBUICAO DOS PROJETOS DE INFRAESTRUTURA COM PARTICIPAGAO DE EMPRESAS CHINESAS

Pais

Paquistdo

Indonésia

Camboja

Brasil

Argentina

Reino Unido

Nimero de Projetos

60 obras

56 obras

39 obras

35o0bras

30 obras

30 obras

FONTE: FITCH CROSSBORDER INVESTMENT.

TABELA 28 — QUANTIDADE DE OBRAS NO MUNDO cOM
PARTICIPAGAO DE EMPRESAS CHINESAS POR SETOR

Setor/Subsetor Quantidade

Energia 254
Hidrelétricas 62
Solar 41
Edlico 34
Carvdo 52
Outros 65

Transporte 220
Estradas e Pontes 115
Ferrovias 64
Portos 28
Aeroportos 13

Construgdo 153
Industrial 88
Comercial 56
Residencial
Outros 1

Infraestrutura Social 12
Saude 5
Educagdo 1
Agua 6

Total 639

FONTE: FITCH.
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Entre os projetos de infraestrutura, observa-se grande
interesse no setor de “Energia”, que responde por 40%
dos projetos com envolvimento de empresas chinesas
como patrocinadoras. Nesse setor, os investimentos
chineses concentram-se no segmento de geragao de
energia, com destaque para hidreletricidade (62
projetos), solar (41), edlica (34) e carvao (52).

E importante destacar o interesse chinés no setor de
transportes, particularmente em rodovias. De todos os
subsetores dos projetos de infraestrutura com capital
chinés, “Estradas e Pontes” é o que conta com mais
projetos, com 115 ao todo, sendo 106 em paises da
Iniciativa Cinturdo e Rota (92,2%).

Também vale destacar que na época de elaboragdo
deste documento (maio de 2024), 150 paises ja haviam
assinado o MoU de integragdo a BRI.
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Dadas as dimensOes continentais do Brasil, grandes
investimentos em transmissdao sao necessarios para
fazer a energia gerada chegar aos grandes centros
populacionais e industriais do pais. Dos 35 projetos de
infraestrutura em territdrio brasileiro com participacado
do capital chinés, 23 sdo no setor de “Energia”, com
destaque para linhas de transmissdo, subsetor que,
sozinho, concentra um quarto dos investimentos
chineses em obras de infraestrutura no Brasil.

TABELA 29 — QUANTIDADE DE OBRAS NO BRASIL COM
PARTICIPACAO DE EMPRESAS CHINESAS POR SETOR

Setor/Subsetor Quantidade

Energia 23
Linhas de transmissdo 9
Edlico 7
Outros 7

Transporte 7
Ferrovias 4
Outros 3

Construgdo Industrial 5
Manufaturas 3
Outros 2

Total 35

FONTE: FITCH.

Jano setor de construcdo industrial, mas ainda atrelado a geracdo de energia, a BYD — entre as maiores fabricantes
mundiais de baterias, veiculos elétricos e painéis solares fotovoltaicos — produz médulos fotovoltaicos em sua
fabrica em Campinas (SP), além de montar bancos de baterias de fosfato de ferro-litio no Polo Industrial de
Manaus (AM). Esses projetos somam-se ao complexo industrial que a empresa esta construindo na Bahia,
demonstrando o grande interesse chinés no setor de energia renovavel brasileiro.

Somando 17 projetos, o Nordeste é a regido brasileira com
0 maior nimero de projetos de infraestrutura. Na regido,
destacam-se os investimentos em energia edlica no Rio
Grande do Norte, nos trechos da Ferrovia Oeste-Leste
(FIOL) que percorrem a Bahia e na producdo siderdrgica no
Maranhdo.

Contando com sete projetos, o Sudeste é a regido com o
segundo maior nimero de projetos. Além da ja citada
fabrica de mddulos fotovoltaicos da BYD no estado de Sao
Paulo, a State Power Investment Corporation patrocina
uma termelétrica no Porto de Agu e o Complexo
Petroquimico do Rio de Janeiro (COMPERJ).

Também com sete projetos, a regido Centro-Oeste conta
com investimentos da China Three Gorges Corporation em
hidrelétricas e da State Grid Corporation of China em linhas
de transmissdo. Por fim, o CEE Power Group patrocina dois
projetos de linhas de transmissao na regiao Sul.
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MAPA 3 — DISTRIBUICAO ESTADUAL DAS OBRAS COM
PARTICIPACAO DA CHINA

4. Maranhdo

4 projetos

do Norte

6 projetos

1. Bahia

7 projetos

4. Mato Grosso

4 projetos

3. Rio de Janeiro

5 projetos

FONTE: FITCH.

GOVERNO FEDERAL

ai i

UNIAD E RECONSTRUGAD

MINISTERIO DO

E SERVIGCOS




52

Conforme pesquisa do Valor Econdmico, das 1.000 empresas atuantes no Brasil com maior receita liquida no ano
fiscal de 2021, oito contam com capital chinés, sendo que metade no setor energético. A maior delas é a CPFL,
cuja participacdo majoritdria foi adquirida pela State Grid Corporation em 2017. A CPFL atua no segmento de
geragdo, transmissdo e distribuicdo de energia elétrica e apresentou a terceira maior receita liquida entre as
empresas de energia elétrica em 2021 e a 292 geral. A State Grid Corporation também esta presente no Brasil no
segmento de transmissdo por meio de sua subsididria, a State Grid Brazil Holding.

TABELA 30 — PRINCIPAIS EMPRESAS COM CAPITAL DA CHINA OPERANDO NO BRASIL (MEDIDO POR RECEITA LIQUIDA)

Receita
Ranking Empresa Sede Setor Liquida Origem do Capital

(RS milhées)
29 CPFL Sdo Paulo Energia Elétrica 39.210 China/Brasil
114 Repsol Sinopec Brasil Rio de Janeiro Petrdleo e Gds 8.520 Espanha/China
157 CTG Brasil Sdo Paulo Energia Elétrica 6.250 China
173 NTS Rio de Janeiro  Transportes e Logistica 5.766  Canadd/Singapura/China/Brasil
224 CMOC Brasil Sdo Paulo Mineragdo 4.401 China
288 State Grid Brazil Holding ~ Rio de Janeiro Energia Elétrica 3.220 China
424 SPIC Brasil Sdo Paulo Energia Elétrica 2.060 China
720 TCP Parand Transportes e Logistica 974 China

FONTE: VALOR EcoNOMICO.
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3.5. Estudos de casos de Empresas da China
Operando no Brasil®®

Nome da empresa: BYD.
Setor: Eletronicos, Mobilidade Elétrica, Energia Renovavel e Transporte Ferroviario.

Investimento ou intengdo de investir no Brasil: A BYD j4 investiu na construgdo de trés fabricas no Brasil desde
2015 e investira mais RS 3 hilhdes para outras trés fabricas no complexo de Camagari, na Bahia.

Dados da empresa: A BYD (Build Your Dreams) é uma das maiores empresas privadas da China. Desde sua
fundagdo em 1995, a empresa desenvolveu rapidamente uma forte especializagdo em baterias recarregdveis e se
tornou uma defensora incansavel do desenvolvimento sustentédvel, expandindo com sucesso suas solugdes de
energia renovavel globalmente, com operagdes em mais de 70 paises e regides em 6 continentes.

A BYD opera em 4 setores principais: Eletronicos, Mobilidade Elétrica, Energia Renovavel e Transporte Ferroviario.
Sdo mais de 600.000 funcionarios, incluindo 90.000 engenheiros. Dois em cada dez smartphones no mundo usam
a tecnologia da BYD.

A BYD domina as principais tecnologias de toda a cadeia industrial de veiculos eletrificados, como baterias,
motores elétricos e controles eletronicos. A primeira e Unica empresa a fornecer solugdes de veiculos eletrificados
para todo o mercado, a estratégia 7+4. (7) Passageiros - Urbano - Rodovidrio — Taxi - Logistica - Construgdo -
Saneamento. + (4) Porto - Armazém - Aeroporto - Mineragao.

Em marco de 2022, a BYD foi a primeira empresa automotiva do mundo a interromper oficialmente a producdo
de veiculos somente com motor de combustdo. Em agosto de 2023, a empresa atingiu o marco de producdo de 5
milhdes de veiculos eletrificados.

Sua criacdo de um Ecossistema de Energia de Emissdo Zero - composto por geracdo de energia solar acessivel,
armazenamento de energia confidvel e transporte eletrificado de Ultima geracdo - fez dela uma lider do setor nos
setores de energia e transporte. A receita da empresa em 2022 foi de USS$ 61,7 bilhdes.*

35 Textos fornecidos em 2023 e mantidos na integra, conforme versdes enviadas pelas empresas que colaboraram com os cases do
estudo, exceto quando, para efeitos de publicagdo, for assinalada atualizagdo especifica com indicagdo da respectiva fonte com acesso
publico. Os cases apresentados nesse estudo se originaram da gentil disponibilidade das empresas que responderam ao pedido de
informacdo por parte do escritorio da ApexBrasil em Pequim. A sele¢do néo reflete, necessariamente, o nivel de importancia dessas
empresas para a ApexBrasil de forma particular e para a economia brasileira de forma geral.

36 Fonte: BYD, “2023 Annual Report”, p. 2. Disponivel em:
https://www.bydglobal.com/sitesresources/common/tools/generic/web/viewer.html?file=%2Fsites%2FSatellite%2FBYD%20PDF%20Vi
ewer%3Fblobcol%3Durldata%26blobheader%3Dapplication%252Fpdf%26blobkey%3Did%26blobtable%3DMungoBlobs%26blobwhere
%3D1638928468133%26sshinary%3Dtrue

MINISTERIO DO GOVERNO FEDERAL

- MINISTERIO DAS
apexBrasil? tmacess e e D el Nue

E SERVIGOS UNIAD E RECONSTRUGAD



https://www.bydglobal.com/sitesresources/common/tools/generic/web/viewer.html?file=%2Fsites%2FSatellite%2FBYD%20PDF%20Viewer%3Fblobcol%3Durldata%26blobheader%3Dapplication%252Fpdf%26blobkey%3Did%26blobtable%3DMungoBlobs%26blobwhere%3D1638928468133%26ssbinary%3Dtrue
https://www.bydglobal.com/sitesresources/common/tools/generic/web/viewer.html?file=%2Fsites%2FSatellite%2FBYD%20PDF%20Viewer%3Fblobcol%3Durldata%26blobheader%3Dapplication%252Fpdf%26blobkey%3Did%26blobtable%3DMungoBlobs%26blobwhere%3D1638928468133%26ssbinary%3Dtrue
https://www.bydglobal.com/sitesresources/common/tools/generic/web/viewer.html?file=%2Fsites%2FSatellite%2FBYD%20PDF%20Viewer%3Fblobcol%3Durldata%26blobheader%3Dapplication%252Fpdf%26blobkey%3Did%26blobtable%3DMungoBlobs%26blobwhere%3D1638928468133%26ssbinary%3Dtrue

54

Descrigao dos investimentos no Brasil: A BYD chegou ao Brasil em 2015, quando inaugurou sua primeira fabrica
de montagem de chassis de Onibus 100% elétricos em Campinas (SP). Em 2017, abriu uma segunda fabrica,
também em Campinas, para produzir mddulos fotovoltaicos. Para abastecer a frota de 6nibus elétricos, a empresa
iniciou, em 2020, a operagdo de sua terceira fabrica no Brasil, no Polo Industrial de Manaus (PIM), dedicada a
producdo de baterias de fosfato de ferro e litio (LiFePO4). A empresa também é responsavel pelos trens do projeto
SkyRail (monotrilho) na cidade de Sdo Paulo, com a Linha 17 - Ouro.

Além disso, a BYD comercializa no Brasil sistemas de armazenamento de energia, inversores, empilhadeiras,
caminhdes, vans e automaveis, todos elétricos e com baixa emissao de poluentes. Em novembro de 2021, deu o
primeiro passo para iniciar a venda de carros de passeio no pais e hoje ja conta com oito modelos langados e uma
rede consolidada de concessiondrias em operacao. Em abril de 2022, a BYD Energy inaugurou novas instalagoes e
uma linha completa de médulos fotovoltaicos no mercado brasileiro.

Em julho de 2023, a empresa anunciou oficialmente a instalagdo de trés fabricas em Camagari, cidade a 50 km de
Salvador, capital da Bahia, cidade onde serd instalado um centro de pesquisa e desenvolvimento, cujo primeiro
projeto é a criagdo de um motor hibrido que utiliza eletricidade e etanol, combustivel 100% brasileiro.

No Complexo de Camacari, uma fabrica produzira chassis elétricos para onibus e caminhdes, outra processara
fosfato de ferro-litio e a terceira produzira veiculos elétricos a bateria e hibridos plug-in.

O investimento total da BYD chegara a RS 3 bilhGes. A fabrica de carros elétricos e hibridos tera capacidade para
produzir até 150.000 unidades por ano na primeira fase. A expectativa é que a fabrica na Bahia comece a operar
no ultimo trimestre de 2024 ou no inicio de 2025. O complexo de Camacari gerara cerca de 10.000 empregos.

Em 2023, a marca assumiu facilmente a lideranca entre as marcas de carros 100% elétricos, e o BYD Dolphin
vendeu mais do que todos os seus concorrentes juntos, um caso de sucesso sem precedentes no Brasil. O
crescimento nas vendas de carros foi de mais de 70 vezes, cerca de 6.900% em relagdo a 2022.

Em dezembro de 2023, também em Campinas (SP), a BYD inaugurou seu primeiro centro de pesquisa e
desenvolvimento em energia solar no Brasil, um laboratdrio que estudara todo o ciclo de producdo de mddulos
fotovoltaicos..

37 Fonte: BYD, “BYD anuncia aumento de investimento no Brasil para R$5,5 bilhdes”. Disponivel em:
https://byd.com.br/byd-anuncia-aumento-de-investimento-no-brasil-para-r55-bilhoes/
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.g% STATE GRID

Nome da empresa: State Grid Brazil Holding.

v 4 BRAZIL HOLDING S.A.
N

Sty

Setor: Energia.

Sobre a empresa: A State Grid Brazil Holding (SGBH) é uma empresa brasileira, parte do grupo State Grid
Corporation of China, e atua no setor de transmissao de energia elétrica desde 2010, ja tendo investido mais de
RS 30 bilhdes no pais. A empresa possui 25 concessiondrias, utiliza tecnologia de ponta, e estd sempre
comprometida com altos padrdes de seguranga e respeito ao meio ambiente, sendo signatdria do Pacto Global
das NagOes Unidas (ONU). Com sete regionais e 30 bases de manutencdo, a SGBH opera mais de 16 mil quilometros
de linhas de transmissdo passando por 13 estados no pais, equivalente a 10% de toda a malha elétrica brasileira,
0 que torna a companhia uma das maiores no Brasil no setor. Entre seus principais empreendimentos, estdao as
linhas de transmissao da Usina de Belo Monte, que escoam energia do Norte ao Sudeste do Brasil. S3o as maiores
linhas de transmissdo do mundo que utilizam a tecnologia de + 800 kV UATCC.

Fatores para a escolha de se internacionalizar no Brasil: Em se tratando de “sistemas de transmissao de energia
elétrica”, Brasil e China sdo paises com dimensdes continentais e compartilham similaridades em relagdo a
desafios de transferéncia de grandes blocos de energia por longas distancias e que envolvem expressiva
diversidade geografica. Esta singular caracteristica aproxima os dois paises, em uma escala benéfica de
desenvolvimento de tecnologias inovadoras para o setor elétrico. Além disso, a matriz energética brasileira,
composta majoritariamente por fontes de energia renovavel, referenda o Brasil como sendo um parceiro
fundamental na jornada que vem sendo trilhada pela China para antecipar em cinco anos as metas para energia
solar e edlica e se tornar uma nagdo lider em energia renovavel. Também podemos destacar as oportunidades de
negdcios que o Brasil vem apresentando para investidores internacionais, propiciando um ambiente saudavel para
que a State Grid decidisse fazer do Brasil o seu destino principal para investimentos em projetos de energia
elétrica.

Dados financeiros:

J Ndmero de funcionarios: 842

o Empregos indiretos criados: cerca de 1.500 diretos e indiretos (neste momento, isso varia).

J Investimentos totais realizados no Brasil: mais de RS 30 bilhes desde 2010

. Receita bruta no Brasil (2023): RS 4,5 bilhdes®®

o Km de linhas de transmissao: mais de 16 mil km

o Quantidade de concessionarias: 25 concessionarias

o Em quantos estados atua no Brasil: as linhas de transmissdo perpassam 13 estados no pais (incluindo DF).

38 Fonte: STATE GRID BRAZIL HOLDING S.A, “Balancos Patrimoniais em 31 de dezembro de 2023 e 2022”, p. 73. Disponivel em:
https://stategrid.com.br/wp-content/uploads/2024/03/State-Grid_DFs-SGBH-31.12.2023.pdf

MINISTERIO DO GOVERNO FEDERAL

B -l : HINIS'l;Ell:-I‘ch:: DESENVOLVIMENTO, rl
apex rasi exteriores NDUSTRIA, COMERCIO r Y ||
E SERVIGCOS
UNIAD E RECONSTRUGAD



https://stategrid.com.br/wp-content/uploads/2024/03/State-Grid_DFs-SGBH-31.12.2023.pdf

56

Nome da empresa: Tencent. Tenceni‘ﬂﬁiﬂ

Setor: Internet e tecnologia.

Sobre a empresa: A Tencent é uma empresa lider mundial em Internet e tecnologia que desenvolve produtos e
servigos inovadores para melhorar a qualidade de vida das pessoas em todo o0 mundo.

Fundada em 1998, com sede em Shenzhen, China, o principio orientador da Tencent é usar a tecnologia para o
bem. A Tencent esta listada na Bolsa de Valores de Hong Kong desde 2004. Nossos servicos sociais e de
comunicacdo conectam mais de um bilhdo de pessoas em todo o mundo, ajudando-as a manter contato com
amigos e familiares, acessar o transporte, pagar pelas necessidades didrias e até mesmo se divertir.

A Tencent oferece uma gama de servigos como FinTech, computagdao em nuvem, publicidade e outros servigos
empresariais para apoiar a transformacdo digital e o crescimento dos negdcios de nossos clientes.

Sobre a Tencent Financial Technology e a Tenpay Global Business

A Tencent Financial Technology, a divisdo Fintech da Tencent, oferece servigos financeiros e de pagamento mdvel
abrangentes. Isso inclui o compromisso de conectar usudrios com servigos financeiros e construir um ecossistema
aberto com varios parceiros.

A Tenpay Global, uma empresa de pagamentos internacionais da Tencent Financial Technology, consolida um
conjunto de produtos e solugdes de pagamentos internacionais para empresas e consumidores para atender a
diferentes segmentos de clientes, que incluem plataformas de comércio eletronico, clientes corporativos e
individuais globais, bem como clientes que buscam servigos de remessas pessoais.

A Tenpay Global Business engloba um conjunto de solu¢Oes para empresas, atendendo a empresas de setores
como comércio eletronico internacional, viagens on-line, servicos de remessas, pagamentos globais e educacdo.
Além disso, oferece suporte a transa¢des em mais de 20 moedas convencionais. Com qualificacdes comerciais
completas, segue os padrdes de gerenciamento de seguranca de fundos e controle de riscos em nivel bancario
para oferecer a cada cliente uma garantia tripla de fundos, informacdes e conformidade.

A Tenpay Global Business oferece aos vendedores internacionais contas de cobranca de comércio eletronico
internacional em varias moedas para ajudar os clientes a resolver problemas operacionais e financeiros em um
Unico local e reduzir o custo operacional e o limite de entrada no mercado para empresas comerciais
internacionais. Essa cooperagao "ganha-ganha" também ajuda as empresas brasileiras a se conectarem com os
clientes chineses. Além disso, a Tenpay Global Business estabeleceu uma cooperacdo estratégica de longo prazo
com muitos bancos conhecidos em todo 0 mundo para obter taxas de cambio interbancarias competitivas, fixar a
taxa de cambio de acordo com cotacdes em tempo real e controlar efetivamente as perdas cambiais, criando
assim uma experiéncia definitiva para os vendedores internacionais.
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A Tenpay Global Business oferece aos vendedores internacionais contas de cobranga de comércio eletronico
internacional em varias moedas para ajudar os clientes a resolver problemas operacionais e financeiros em um
Unico local e reduzir o custo operacional e o limite de entrada no mercado para empresas comerciais
internacionais. Essa cooperagao "ganha-ganha" também ajuda as empresas brasileiras a se conectarem com os
clientes chineses. Além disso, a Tenpay Global Business estabeleceu uma cooperacao estratégica de longo prazo
com muitos bancos conhecidos em todo o mundo para obter taxas de cambio interbancarias competitivas, fixar a
taxa de cambio de acordo com cotacdes em tempo real e controlar efetivamente as perdas cambiais, criando
assim uma experiéncia definitiva para os vendedores internacionais.

Presenca no Brasil

e ATencent langou uma plataforma de pagamento internacional denominada "Tenpay Global Business", que
estabeleceu uma cooperagdo com as principais plataformas de comércio eletronico do Brasil, como o
Mercado Livre.

e  Alevel Infinite, marca de jogos da Tencent dedicada a oferecer jogos de alta qualidade para um publico
global em todas as plataformas, anunciou o lancamento de uma presenca local no Brasil para oferecer um
melhor servigo e experiéncia de jogo para sua presenca regional de jogos na América Latina.

e A multinacional chinesa é desenvolvedora de jogos que sdo extremamente populares entre o publico
brasileiro, como "League of Legends" e "PUBG Mobile".

e  ATencent Cloud langou seu primeiro data center de Internet no Brasil para atender a crescente demanda
por digitalizagdo na América Latina em 2021. Este ano, a Tencent Cloud esta fazendo uma parceria com a
Extreme Digital Solutions para impulsionar as organiza¢des por meio de solugdes de infraestrutura em

nuvem seguras, confidveis e econdmicas, impulsionando o futuro do desenvolvimento da nuvem no Brasil.
Dados financeiros®:

e Receita total (2023): RMB 609,0 bilhdes (aprox. USS 86 bilhdes)
e Lucro do ano (2023): RMB 115,2 bilhdes (aprox. USS 16,2 bilhdes)
e EBIT(2023): RMB 161,3 bilhdes (aprox. USS 22,7 bilhdes)

39 Fonte: TENCENT, “Condensed Consolidated Statements of Comprehensive Income”, p. 3. Disponivel em:
https://static.www.tencent.com/uploads/2024/04/08/€95c902973fc282be3b3e285c6245281.pdf
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4. Investimentos Estrangeiros
Diretos do Brasil na China

4.1. Introducao

GRAFICO 15 - MAIORES ESTOQUES INTERNOS DE IED (2022)
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FonTE: UNCTAD.

40 0 estoque de IED na China n3o inclui o estoque de IED de Hong Kong e de Macau, listados separadamente tanto pelo governo chinés
quanto por outros paises, como o Brasil, e diversas instituicdes internacionais. Em 2022, o estoque de IED em Hong Kong foi de US$ 2,1
trilhBes, e em Macau de USS 45,6 bilhes. Esses valores, no entanto, incluem investimentos da China nas duas Regides Administrativas
Especiais.

41 A UNCTAD reporta dados com metodologia diferente da utilizada pelo Banco Central do Brasil (BCB). A instituicdo ainda usa a
metodologia descrita no BPM5 para medir o IED, enquanto o Banco Central do Brasil e os principais paises ja se atualizaram para a BPM6,
por isso a divergéncia. O numero do Banco Central é o dado oficial brasileiro, enquanto o da UNCTAD é usado para comparar os
investimentos recebidos pelo Brasil com os de outros paises.
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Assim como na China, empresas do Brasil investem no exterior via intermediarios financeiros, o que dificulta
identificar os destinos finais do IED brasileiro. Conforme o Banco Central do Brasil (BCB), dos USS 477,6 bilhdes
que empresas brasileiras detinham em investimentos no exterior, 60,7% estavam investidos nos Paises Baixos,
nas llhas Virgens Britanicas, nas llhas Cayman e nas Bahamas, territdrios e paises com regimes fiscais
diferenciados, segundo a Instrugao Normativa RFB N2 1037 da Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil.
Consequentemente, ndo é possivel identificar o valor exato do estoque de investimentos do Brasil na China.*
Oficialmente, 0 BCB reporta um estoque de capital brasileiro na China de USS 755 milhdes e em Hong Kong (China)
de USS 318 milhdes. Ainda segundo o BCB, 59,5% dos investimentos brasileiros no exterior em participa¢do no
capital estdo na atividade de “Servigos financeiros e atividades auxiliares e Holdings”, mais uma vez indicando que
o capital brasileiro no exterior flui por intermédio de hubs financeiros.

Tampouco é possivel identificar o tamanho dos investimentos brasileiros na China por meio dos dados do National
Bureau of Statistics of China, uma vez que essa instituicdo também utiliza a mesma metodologia do investidor
imediato. De acordo com a agéncia chinesa, 75,9% dos influxos de IED na China em 2021 originaram-se em Hong
Kong (China), o que indica que parcela significativa do capital estrangeiro destinado a China é triangulado pela
Regido Administrativa Especial.

4.2. Anuncios de Investimentos Greenfield

Segundo a Orbis, entre 2019 e 2023, empresas brasileiras anunciaram o equivalente a USS 11,4 bilhdes em
investimentos greenfield no exterior. A Asia foi destino de 55,6% dos valores anunciados, somando USS 6,3
bilhGes. A quase totalidade desse valor, no entanto, diz respeito a ja citada joint venture entre Vale (Brasil),
Zhejiang Huayou (China) e Ford (Estados Unidos) para a fundicéo de niquel na Indonésia, projeto avaliado em USS
4,5 bilhoes.

Salvo algumas exceg¢des, como no caso de fornecimento de matérias primas, o Brasil ainda esta pouco integrado
as cadeias de valor produtivas do leste asiatico. Retirados os USS 4,5 bilhdes em investimentos anunciados na joint
venture na Indonésia, dos quais ndo é possivel identificar quanto sera o valor de fato investido pela Vale, andncios
de projetos greenfield do Brasil no mundo somaram USS$ 6,9 bilhdes, dos quais US$ 1,8 bilhdo foi destinado a Asia
(equivalente a 26,6% deste total). Por outro lado, a maior parte do montante destinado ao continente, cerca de
USS 1,4 bilhdo, concentrou-se no Oriente Médio.

420 Banco Central do Brasil reporta os investimentos do Brasil no exterior pela ética do destino imediato. Logo, muitos investimentos
destinados a China, a Hong Kong e a Macau como destino final podem estar sendo triangulados por outros mercados, o que pode indicar
um resultado subestimado acima.
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Ao longo dos cinco anos do periodo de andlise, a Orbis identificou 11 andncios greenfield de empresas brasileiras
na China, totalizando USS 267,8 milhdes. Esse total fez da China o quinto destino dos investimentos brasileiros
anunciados entre paises do continente asiatico, atras de Indonésia, Arabia Saudita, Omad e Turquia, e 0 112 destino
geral.

Sob a perspectiva chinesa, os USS 267,8 milhdes anunciados por empresas brasileiras fizeram do Brasil o maior
investidor na China entre os paises da América Latina, o terceiro entre os paises do BRICS (atras de Africa do Sul e
india, respectivamente) e 0 262 em nivel global. No entanto, 88% desse valor corresponde a investimentos de US$
160 milhdes da WEG, que abriu uma fabrica em Changzhou, na provincia de Jiangsu, e investimentos de US$ 75
milhdes da Intelbras, que abriu um escritério de vendas e um centro de pesquisa e desenvolvimento na zona
econdmica especial do municipio de Shenzhen, na provincia de Guangdong.

TABELA 31 — ANUNCIOS DE INVESTIMENTOS GREENFIELD DO BRICS NA CHINA

pais memb;: ,z: N.° de projetos Capex (USS milhdes) Ranking Global
Africa do Sul 7 670,8 220
India 7 276,3 240
Brasil 11 267,8 26°
Russia 6 72,9 38¢
Total 31 1.287,8 -

FONTE: ORBIS BVD.

Tradicionalmente, o capital brasileiro fluiu principalmente para Estados Unidos, América Latina e Europa. A China,
por sua vez, era percebida como sendo ndo apenas geograficamente distante, mas culturalmente, também. Havia
incertezas quanto a legislacdo chinesa, e a obrigatoriedade de se instalar em territorio chinés via a formacgdo de
joint ventures com empresas locais necessitava da construgdo de um relacionamento, ainda inexistente, para
estabelecer confianca entre as partes. Nao a toa, a primeira investidora brasileira na China foi uma empresa que
ja exportava para o mercado chinés, onde ja havia demanda doméstica garantida para seu produto e potencial de
abrir novos mercados na regido utilizando o pais asiatico como base de exportacdo. Em 1995, a Embraco - por
meio de joint venture com o grupo Snowflake, controlado pela municipalidade de Pequim — abriu uma fabrica de
compressores para aparelhos de refrigeragdo, assim dando inicio aos primeiros investimentos brasileiros na
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China.®® Hoje, a empresa também tem um centro de desenvolvimento e comercializagdo de controles eletrénicos
no municipio de Qingdao, na provincia de Shandong, no leste do pais.**

0 dinamismo da economia da China, e a expansdo do seu mercado interno, logo levou a instalacdo de outras
empresas brasileiras em solo chinés. No setor automotivo, por exemplo, Randon, Sabd e lochpe-Maxion produzem
componentes e autopecas em suas respectivas fabricas na China. A WEG, por sua vez, inaugurou, em 2019, uma
fabrica voltada para a produgdo de equipamentos de automagdo industrial, sua quarta unidade fabril na China
desde a abertura da primeira fabrica em 2005.%

O setor de tecnologia da informagdo e comunicacao também tem atraido empresas brasileiras. Além dos ja citados
investimentos da Intelbras, que abriu um escritério de vendas e um centro de P&D no municipio de Shenzhen, a
Stefanini passou a operar na China em 2010, por meio da aquisicdo da estadunidense Tech Team Global, que ja
operava no pais asiatico.*

A medida que a economia do Brasil foi se abrindo, intensificou-se o fluxo de investimentos tanto estrangeiros no
Brasil quanto brasileiros no exterior. Para fazer frente ao novo cendrio competitivo num mundo crescentemente
globalizado, empresas brasileiras precisaram se adaptar as novas circunstancias, e a internacionalizacdo foi uma
dessas adaptacdes. A internacionalizacdo possibilita a diversificacdo geografica das bases de operacgdes, reduzindo
riscos e permitindo acessar novos mercados; fortalece a posicdo competitiva da empresa em outros mercados;
permite adquirir novas tecnologias antes ndo acessiveis; e viabiliza o desenvolvimento de novos produtos e
servigos, entre outras vantagens.

Somado aos fatores citados acima esta o extraordinario crescimento econdémico da China ao longo das Ultimas
décadas, que transformou o pais numa poténcia industrial, no maior exportador mundial, na segunda maior
economia e no segundo maior mercado consumidor. O pais ocupa lugar de destaque nas cadeias globais de valor
e cada vez mais desempenha papel estratégico nos planos de expansdo de empresas brasileiras. Ademais,
empresas chinesas atraem um numero crescente de investidores brasileiros. Consequentemente, em 2022 China
e Hong Kong (China) concentraram 40 investidores cada, o segundo maior nimero de investidores brasileiros
entre os destinos do continente asiatico, atrds apenas de Israel, e 0 312 destino global.

43 Fleury, Maria Tereza. “A presenca das multinacionais brasileiras em territério chinés” em Perspectivas Brasil-China. Fundagdo Getulio
Vargas.

4 https://www.embraco.com/pt/sobre-a-embraco/#_

45 https://www.weg.net/institutional/BR/pt/news/corporativo/weg-inaugura-nova-fabrica-na-china

46 https://www.cebc.org.br/sites/default/files/antonio_barreto.pdf
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TABELA 32 — QUANTIDADE DE INVESTIDORES BRASILEIROS POR PAiS EM PARTICIPAGAO NO CAPITAL (2022)

Pais - destino imediato

Ilhas Virgens Britdnicas
Estados Unidos
Bahamas

Ilhas Cayman

Portugal

China

Hong Kong (China)

Total

apexBrasil*

Numero de Investidores

955

2.889

2.743

1.654

1.534

40

40

24.703

Brasileiros

FONTE: BANCO CENTRAL DO BRASIL.
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4.3. Estudos de casos de Empresas do Brasil
Operando na China®’

Nome da empresa: Suzano ’} SU ZO no

Setor: Papel e Celulose

Ano de fundagdo: 1924

Breve histdrico: A Suzano é a maior produtora mundial de celulose, uma das maiores produtoras de papéis da
América Latina, lider no segmento de papel higiénico no Brasil e referéncia no desenvolvimento de solugdes
sustentaveis e inovadoras a partir de matéria-prima de fonte renovavel. Seus produtos e solugdes estdo presentes
na vida de mais de 2 bilhdes de pessoas, abastecem mais de 100 paises e incluem celulose; papéis para imprimir
e escrever; papéis para embalagens, copos e canudos; papéis sanitdrios e produtos absorventes; além de novos
bioprodutos desenvolvidos para atender a demanda global. A inovagdo e a sustentabilidade orientam seu
proposito de “Renovar a vida a partir da drvore” e seu trabalho no enfrentamento dos desafios da sociedade e do
planeta. Com 100 anos de histdria, a companhia tem ag¢Oes nas bolsas do Brasil (SUZB3) e dos Estados Unidos

(SUZ).

Ano de internacionaliza¢do e localizagdo da empresa na China: Ao entrar na China na década de 1980, a Suzano
iniciou seus negocios fornecendo celulose em resposta ao desenvolvimento da industria local de papel. A Suzano
iniciou sua presenga com um escritorio de representagao em Xangai em 2007 e o transformou em uma subsidiaria
integral em 2020. Para aumentar seu compromisso de longo prazo com a China, a Suzano expandiu ainda mais
sua equipe em Xangai em 2022, buscando atender melhor ao apelo estratégico do pais para a transicdo para uma
sociedade de baixo carbono e as necessidades dos clientes locais. Em margo de 2023, a empresa inaugurou seu

primeiro centro de P&D e inovacdo na Asia - Suzano China Innovability Hub, em Xangai.

47 Textos mantidos na integra, conforme versdes enviadas pelas empresas que colaboraram com os cases do estudo, exceto quando,
para efeitos de publicagdo, for assinalada atualizagdo especifica com indicacdo da respectiva fonte com acesso publico. Os cases
apresentados nesse estudo se originaram da gentil disponibilidade das empresas que responderam ao pedido de informagdo por parte
da ApexBrasil. A selegdo ndo reflete, necessariamente, o nivel de importancia dessas empresas para a ApexBrasil de forma particular e
para a economia brasileira de forma geral.
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Fatores para a escolha da internacionalizagdo nesse mercado (decision tracking): Gragas ao crescimento
acelerado do setor de papel e celulose nas Ultimas décadas, a China é o principal mercado de exportacdo da Suzano
(40%-50%) para produtos de celulose. Além disso, a China tem se apresentado como o mercado de crescimento
mais rdpido, o que representa oportunidades significativas para a Suzano aumentar sua presenca e apoiar ainda

mais o setor.

A Suzano esta buscando expandir as atividades na China ndo apenas com seus negocios atuais, mas também

explorando novos mercados, principalmente os bionegdcios.

Presente no mercado chinés ha mais de 40 anos, a Suzano mantém o compromisso de longo prazo para apoiar a

China a atingir sua meta de neutralidade de carbono até 2060.

Dados financeiros*:

NUmero de funcionarios (diretos e contratados): mais de 49.000
Receita liquida em 2023: RS 39,7 bilhdes
Capacidade instalada de celulose de mercado: 10,9 milhdes de toneladas/ano

Capacidade instalada de papel e embalagem: 1,4 milhdo de toneladas/ano

48 Fonte: SUZANO, “Demonstracdes Financeiras de 31 de dezembro de 2023”, p. 1; e 124. Disponivel em:
https://s201.q4cdn.com/761980458/files/doc_news/2024/02/4t23/2023-12-DFP_Suzano-PT_assinado.pdf
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Nome da empresa: EBANX E B W

Setor: Fintech
Ano de fundagao: 2012.

Breve historico da empresa: O EBANX é uma empresa global especializada em pagamentos em economias em
crescimento — os mercados digitais de mais rapido crescimento no mundo, tendo impacto, também, no
crescimento econdmico.

Oferece tecnologia de ponta para que empresas globais alcancem milhdes de clientes em mercados em ascensdo
da América Latina, Africa e Asia através de solucBes de pagamento, a0 mesmo tempo que permite que pessoas e
empresas nessas economias em ascensao tenham acesso a produtos e servicos de qualquer lugar.

Fundado em 2012 no Brasil por Alphonse Voigt (presidente do Conselho, e que foi CEO do EBANX desde a fundacao
até 2021), Jodo Del Valle (CEO) e Wagner Ruiz (membro do Conselho), comegou a expandir suas operacdes a
outros mercados em 2015 e hoje opera em 29 paises na América Latina e Caribe, Africa e Asia, processando
pagamentos para mais de 1,6 mil empresas digitais globais, de verticais variadas: Saa$, streaming, redes sociais,
publicidade digital, jogos digitais, varejo online, turismo e viagens, entre outras. Tem mais de 400 rails de
pagamentos pelo mundo, e integracdes com mais de 100 métodos locais de pagamento entre sistemas
instantaneos, e-wallets, transferéncias baseadas em conta, mobile money, BNPL, vouchers com base em dinheiro
vivo, débito e crédito, entre outros. E formado por mais de 800 pessoas, e tem equipes em 16 paises, como Brasil,
México, Coldmbia, Uruguai, Estados Unidos e China.

Linha do tempo de expansdo das operacdes do EBANX (onde o EBANX processa pagamentos):
2012 - Brasil

2015 - México e Peru

2016 - Colémbia e Chile

2017 - Argentina

2018 - Equador e Bolivia

2020 - Uruguai

2021 - Paraguai, Costa Rica, Republica Dominicana, El Salvador, Panama e Guatemala
2022 - Africa do Sul, Quénia e Nigéria

2023 - india, Bahamas, Jamaica, Costa do Marfim, Egito, Gana, Marrocos, Senegal, Tanzania, Uganda e Zambia
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A tecnologia, os produtos e o nivel de servico do EBANX oferecem o alcance e a profundidade necessérios para
que players da economia digital de todo o mundo tenham a melhor performance de pagamentos para atender da
melhor forma seus clientes na América Latina, Africa e india, e impulsionar o seu crescimento, aproveitando a
evolugdo do comércio digital nos paises dessas regides.

0 EBANX possui conhecimento local sobre os clientes de seus clientes. A presenca local consistente da empresa e
as parcerias significativas com players locais da industria financeira e de pagamentos permitem ampliar o mercado
total enderegével do usuario e melhorar seu desempenho, ao mesmo tempo que oferece a melhor experiéncia de
pagamento ao seu cliente.

Site: https://www.ebanx.com/pt-br/

Ano da internacionaliza¢do na China: O EBANX ja nasceu global, pela proposta do seu core business: de oferecer
solucdes de pagamento para que empresas digitais globais pudessem chegar a todos os seus clientes em mercados
em crescimento. Desde os seus primeiros anos a fintech atende clientes da China. A primeira grande empresa
(enterprise) processando pagamentos na América Latina com o EBANX, em 2013, era chinesa. Entdo a presenca
comercial do EBANX na China tem sido grande desde o inicio. E desde 2019 a fintech vem estabelecendo uma
equipe completa e multidisciplinar na China, com foco em atender os seus comerciantes baseados no pais e em
toda a regido da APAC. Esse time tem profissionais especializados em dreas como sucesso e atendimento do
comerciante, produto, integragdo técnica, operagdes de pagamento, marketing, além de comercial.

Fatores para a escolha de internacionalizar na China (decision tracking): A China é um mercado muito importante
para a economia digital global, além de ser muito importante também no mercado e na inovacdo de pagamentos.
E um pais em que a adogdo de pagamentos mobile estd quase chegando aos 90% de penetragdo (Statista). Além
disso, é o pais onde cerca de metade das vendas online devem acontecer neste ano (Insider Intelligence/
eMarketer). Essas duas estatisticas exemplificam a poténcia que existe no pais, e o0 EBANX tem o objetivo de
participar da evolucdo que vem acontecendo neste mercado, apoiando os comerciantes do pais nos mercados
digitais da América Latina, Africa e na india, que est3o entre os que mais crescem no mundo. Ter uma equipe
completa na China para atender os comerciantes da melhor maneira, de forma completa e no mesmo fuso horario,
€ muito importante, para que possamos apoia-los em seus planos de expansao por todos esses mercados cheios
de potencial.

Dados financeiros: Atualmente, 0 EBANX tem uma equipe de 15 pessoas localizadas na regidao da APAC e dedicadas
aos comerciantes da regido, além de todas as equipes globais baseadas em outros paises que também atendem
aos comerciantes da APAC.
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https://www.ebanx.com/pt-br/
https://nam10.safelinks.protection.outlook.com/?url=https%3A%2F%2Furldefense.com%2Fv3%2F__https%3A%2F%2Fwww.statista.com%2Fstatistics%2F1243879%2Fchina-mobile-payment-penetration-rate%2F__%3B!!IqME2us!hlS8YF5Rpa-EGMoN7d1J9tY_KbBEy7iiWbDGTDtTTLL1btmEB7ipTHhYNoypRWggN3CXVXQ-XKyYuBv4hbxawuGPj8YYLbspdQ%24&data=05%7C01%7Ceduardo.seixas%40apexbrasil.com.br%7C0993e9e05aa74c59cc1c08dbd4eb5cff%7Ce59145083e7b46f8b98e51e23b292586%7C0%7C0%7C638337879612850898%7CUnknown%7CTWFpbGZsb3d8eyJWIjoiMC4wLjAwMDAiLCJQIjoiV2luMzIiLCJBTiI6Ik1haWwiLCJXVCI6Mn0%3D%7C3000%7C%7C%7C&sdata=6NLX9A5PWeQe8sfaNezO7tXOY2ZSMOWYrK8lrWObvJI%3D&reserved=0
https://nam10.safelinks.protection.outlook.com/?url=https%3A%2F%2Furldefense.com%2Fv3%2F__https%3A%2F%2Fcontent-na1.emarketer.com%2Fchina-ecommerce-forecast-2023*_gl%3D1*1rrobao*_gcl_au*nzy5ntgxndk4lje2otc0odazmdm.__%3BIyoqKg!!IqME2us!hlS8YF5Rpa-EGMoN7d1J9tY_KbBEy7iiWbDGTDtTTLL1btmEB7ipTHhYNoypRWggN3CXVXQ-XKyYuBv4hbxawuGPj8a4eQZkmA%24&data=05%7C01%7Ceduardo.seixas%40apexbrasil.com.br%7C0993e9e05aa74c59cc1c08dbd4eb5cff%7Ce59145083e7b46f8b98e51e23b292586%7C0%7C0%7C638337879612850898%7CUnknown%7CTWFpbGZsb3d8eyJWIjoiMC4wLjAwMDAiLCJQIjoiV2luMzIiLCJBTiI6Ik1haWwiLCJXVCI6Mn0%3D%7C3000%7C%7C%7C&sdata=N9GiRyf1bcaUwRS71ZQ2ediBjV%2B0kOkezwy2a%2FEQXsU%3D&reserved=0
https://nam10.safelinks.protection.outlook.com/?url=https%3A%2F%2Furldefense.com%2Fv3%2F__https%3A%2F%2Fcontent-na1.emarketer.com%2Fchina-ecommerce-forecast-2023*_gl%3D1*1rrobao*_gcl_au*nzy5ntgxndk4lje2otc0odazmdm.__%3BIyoqKg!!IqME2us!hlS8YF5Rpa-EGMoN7d1J9tY_KbBEy7iiWbDGTDtTTLL1btmEB7ipTHhYNoypRWggN3CXVXQ-XKyYuBv4hbxawuGPj8a4eQZkmA%24&data=05%7C01%7Ceduardo.seixas%40apexbrasil.com.br%7C0993e9e05aa74c59cc1c08dbd4eb5cff%7Ce59145083e7b46f8b98e51e23b292586%7C0%7C0%7C638337879612850898%7CUnknown%7CTWFpbGZsb3d8eyJWIjoiMC4wLjAwMDAiLCJQIjoiV2luMzIiLCJBTiI6Ik1haWwiLCJXVCI6Mn0%3D%7C3000%7C%7C%7C&sdata=N9GiRyf1bcaUwRS71ZQ2ediBjV%2B0kOkezwy2a%2FEQXsU%3D&reserved=0

Anexos




69

Nota Metodolégica

A analise apresentada no Capitulo 3 deste estudo (Investimentos Estrangeiros Diretos Bilaterais) esta embasada
na metodologia aplicada pelo Banco Central do Brasil (BCB) para a gestdo de dados de contas nacionais vinculadas
ao setor externo®. Essa metodologia segue os manuais BPM6 (Balance of Payments and International Investment
Position Manual: Sixth Edition), do Fundo Monetdrio Internacional (FMI), e BD4 (Benchmark Definition of Foreign
Direct Investment: Fourth Edition), da Organizacao para a Cooperacao e Desenvolvimento Econémico (OCDE).

A compreensao da analise apresentada exige o entendimento de trés definigdes-chave relacionadas ao conceito
de Investimento Estrangeiro Direto (IED). Primeiro, categoriza-se como “investimento direto” toda transferéncia
de recursos financeiros capaz de exercer significativo grau de influéncia ou controle sobre a gestdo de uma
empresa receptora. Segundo o BPM6, isso ocorre quando um investidor detém ao menos 10% do capital com
direito a voto de uma empresa ou fundo de investimento. O investidor imediato (i.e., entidade, governo ou
individuo que transfere o recurso para a empresa receptora) pode ser o préprio controlador final do investimento
(i.e., entidade, governo ou individuo que exerce a influéncia ou controle) (relagdo direta de investimento) ou outro
investidor — uma empresa terceira ou outra empresa subsididria do mesmo controlador (relagdo indireta). Tal
empresa terceira ou outra subsididria pode estar localizada em um pais ou uma dependéncia fiscal diferente
daqueles onde residem a empresa receptora e o controlador final, de tal modo que hubs financeiros podem
assumir papel fundamental na triangulagao de recursos e, portanto, destacam-se como origens imediatas de IED.

Segundo, ocorre o “investimento estrangeiro direto” (IED) quando ha intermediacdes financeiras entre residentes
e nao residentes no Brasil. A diregdo do fluxo dessas intermediagdes determina se ha IED de empresas estrangeiras
no Brasil (IED do mundo no Brasil, ou “IED” apenas) ou se ha IED de empresas brasileiras no exterior (IED do Brasil
no mundo). A direcdo também determina se os dados sdo brutos ou liquidos. Este estudo utiliza a terminologia
“IED liquido” para se referir ao resultado da diferenca entre ingresso e regresso (repatriagdes de investimentos
prévios*®) de recursos em um dado recorte temporal e “IED bruto” para se referir apenas ao ingresso de recursos

49 Veja o Relatério de Investimento Direto publicado pelo BCB em maio de 2024.

50 Segundo 0 BPM6, a repatriacdo de recursos ocorre quando uma empresa receptora de [ED empresta recursos ou adquire participacio
no capital de seu investidor imediato ou controlador final, desde que essa participagdo ndo exceda 10% do capital votante (ou seja, desde
que ndo exerca influéncia significativa). Caso supere esse limite, ndo hd repatriagdo de recursos, mas uma nova relagdo de investimentos
(IED brasileiro no exterior, por exemplo, caso essa empresa receptora seja residente no Brasil).
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(ou egresso, quando se considera IED do Brasil no exterior). O BCB utiliza uma terminologia distinta®..

Terceiro, a intermediacdo de recursos financeiros subjacente ao exercicio de influéncia/controle entre residentes
e nao residentes, em uma dire¢do especifica, subdivide-se em duas categorias tipoldgicas: participagdo no capital
e operagdes intercompanhia. Segundo o BCB, os investimentos em participacdo no capital abarcam “o capital
com direito a voto, que define a existéncia da relagdo de investimento direto, e eventuais participagdes sem direito
avoto”, enquanto as operagdes intercompanhia incluem “os créditos concedidos entre empresas do mesmo grupo
econdmico via instrumentos de divida”>2. Nota-se que empréstimos e outros instrumentos de divida originarios
de terceiros (ndo pertencentes ao mesmo grupo econdmico) ndo sdo categorizados como investimentos diretos.
Ademais, ressalta-se que algumas fontes explicitam o subcomponente “reinvestimento de lucros (em participacdo
no capital)”, que corresponde ao lucro auferido por empresas receptoras de IED ndo remetido as suas respectivas
matrizes no exterior.

0 atendimento a esses conceitos permite classificar uma intermediacdo financeira como IED. O conjunto de
intermedia¢des que perpassam um pais ao longo de um dado recorte temporal pode ser agregado como fluxo
(dados correntes). J4 o conjunto de ativos (i.e., recursos financeiros do pais no exterior) e passivos (recursos do
exterior no pais) acumulados ao longo do tempo configuram o estoque de investimentos resultantes de IED. No
entanto, ndo somente os resultados em fluxo produzem variagdes em estoque. Também afetam esse indicador as
variagdes de precos de mercado (valorizagdo do capital investido ou da empresa receptora) e as variagdes cambiais
(apreciacdo ou depreciacdo relativa do portfdlio da empresa receptora, dado que seus balangos sdo denominados
em moeda doméstica). Portanto, avaliam-se dados de estoque como “posicdo em estoque”, i.e., um retrato
estimado do estoque para uma data especifica (geralmente o Ultimo dia do ano)®3. Ressalta-se n3o ser possivel
comparar dados de fluxo com dados de estoque, desse modo.

Cumpre destacar também que, temporalmente, trabalhamos com os dados mais atualizados para o ano fechado
de 2023. Na auséncia desse parametro, utilizamos o Ultimo ano fechado disponivel para os recortes analiticos:

510 BCB utiliza uma terminologia distinta da apresentada neste estudo: adota-se a defini¢do de Investimento Estrangeiro Direto (IED)
para o que este estudo chama de “IED liquido (do mundo no Brasil)”. O BCB entende o IED como um componente do Investimento Direto
no Pais (IDP), que inclui todos os ativos financeiros ingressantes no pais em um dado recorte temporal sem descontar o “investimento
reverso” efetuado por empresas que ja possuem ativos no pais. Quando aos investimentos do Brasil no exterior, 0 BCB adota a definigdo
de Investimento Brasileiro Direto (IBD) para o que este estudo chama de “IED do Brasil no exterior liquido”, de modo que, analogamente,
considera o IBD como um componente do Investimento Direto no Exterior (IDE), o qual ndo desconta a repatriagdo de recursos
previamente investidos por brasileiros no exterior em dado recorte temporal. A opgdo por ndo utilizar a terminologia do BCB visou a
simplificar a compreensdo da andlise.

52 Segundo o BCB, os investimentos em participagdo no capital incluem transagdes vinculadas a “operacBes de capitalizacdo e
descapitalizacdo, em que o investidor direto aumenta ou reduz o capital da empresa de investimento direto, bem como as de fusdes e
aquisicdes em que o investidor direto compra ou vende uma participacdo preexistente em uma empresa investida”. Ja os investimentos
via operag0Oes intercompanhia tratam de “empréstimos, ... créditos comerciais, titulos e outros instrumentos financeiros”.

53 Qutros detalhes metodoldgicos também podem afetar o estoque, especialmente quando se pretende comparar estoque entre paises,
como a definigdo do ano a partir o estoque é contabilizado.
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2022 ou, no limite, 2021. Em termos de periodos de analise, buscamos, ao maximo, trabalhar com o intervalo de
2019 a 2023, compreendendo cinco anos e quatro intervalos de crescimento. Contudo, a depender da ldgica de
analise e do Ultimo ano de disponibilidade dos dados, optamos por estender ou reduzir os intervalos, respeitando
o sentido econdmico a da analise, como, por exemplo, na se¢do de infraestrutura.

Por fim, a maior parte das analises considera os resultados econdmicos para a China, sem contabilizar as Regides
Administrativas Especiais de Hong Kong e Macau. Exce¢des a metodologia foram explicitadas em notas de rodapé,
com as devidas explicagoes.
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