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Destaques desta edicéo:

Aprendizado via joint ventures e apoio governamental garantem
rapida internacionalizacdo das marcas chinesas de automoveis

Em artigo para a Dragonomics, Daniel Rosen analisa as “desvantagens
comparativas” da economia chinesa

Nova politica de recepcdo de investimento estrangeiro prioriza
qualidade

Curtas

e Banco da Industria e Comércio da China realiza maior IPO da histéria
e China torna-se o maior fornecedor mundial de moéveis

e Reservas internacionais alcancam US$ 1 trilh&o

Automoveis
Industria automobilistica chinesa internacionaliza-se com rapidez e chega
a América do Sul

A estratégia do governo chinés na busca pela consolidacdo e disseminagao
das marcas nacionais de automoéveis mostrou-se, em pouco tempo, bastante
eficaz. Por meio da combinacdo, de um lado, do aprendizado rapido através de
parcerias (joint ventures), e, de outro, do crédito facilitado, subsidios e outros
incentivos governamentais, as marcas nacionais estdo ganhando confianca dos
consumidores locais, reduzindo as fatias de mercado das multinacionais e exe-
cutando planos ambiciosos de internacionalizagdo. Hé&, ainda, obstaculos rele-
vantes a serem superados, especialmente no que diz respeito aos padrfes de
qualidade e seguranca. Mas dado o histérico chinés de rapida absorcdo e de-
senvolvimento, especialistas acreditam que as defasagens comecardo a ser
superadas antes do final da década.

Em 2005, o mercado automotivo na China cresceu 19,3% e registrou recorde
de producédo de veiculos leves, com 4,36 milhdes de unidades. O resultado
tornou a China o quarto maior produtor mundial de veiculos. No mesmo perio-
do, o pais respondeu por 8,7% do mercado mundial de automodveis, e sua
contribuicdo para o crescimento total do setor foi de 23,2%, segundo estudo
da PricewaterhouseCoopers. A previsdo é de que, até o fim deste ano, a indus-
tria automobilistica chinesa chegue a segunda posi¢cdo no ranking de produto-
res mundiais, atras apenas dos Estados Unidos.

A elevacado da renda média do cidaddo chinés, proporcionada pelo rapido cres-
cimento econémico, e o aumento da competitividade entre produtores sdo os
principais motores das vendas internas. Mesmo com a ampliacdo do consumo,
a producgdo automobilistica excedeu em 2,2 mil unidades a demanda nacional
em 2005. Para evitar acumulo de estoque, produtores iniciaram uma intensa
guerra de pregos. A lider do mercado, Shanghai GM, uma joint venture entre a
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estatal Shanghai Automotive Industry Corporation (SAIC) e a General Motors,
reduziu seus precos em 11% em janeiro de 2006.

Parceria com estrangeiros — O mercado de automodveis na China é dominado
por joint ventures entre fabricantes internacionais, como os grupos General
Motors, Ford e Volkswagen, e empresas chinesas estatais e privadas. Tais par-
cerias mostraram-se fundamentais para os produtores locais que, carentes de
tecnologia e know-how, tém conseguido aprimorar seu processo produtivo, ino-
var no design e sofisticar suas estratégias de marketing de maneira mais rapi-
da. Analistas do setor acreditam que a estratégia de estabelecer parcerias
com empresas reconhecidas eliminara etapas no processo de desenvolvimen-
to de engenharias e design locais e, acima de tudo, acelerara a trajetéria de
internacionalizacdo das marcas chinesas.

Apesar da predominante lideranca das joint ventures, montadoras de capital
inteiramente chinés, como Chery, Geely e Brilliance Auto, tém expandido suas
vendas no mercado de veiculos de passeios, segmento de maior receita do
setor. O resultado é reflexo ndo s6 de pregcos mais baixos, como também do
aumento da confianca do consumidor nas marcas locais. As montadoras de
capital 100% chinés também tém buscado adquirir marcas reconhecidas inter-
nacionalmente, para assim reduzir a restricdo dos consumidores estrangeiros.
Esse foi o caso da compra da marca MG Rover pela Shangai Automotive Industry
Corporation (SAIC) por US$ 21milhdes, em setembro de 2006. Anteriormente,
a empresa ja havia adquirido direito de uso do design dos modelos da Rover
por US$ 127 milhdes.

Participagcdo no mercado chinés por segmentos
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Fontes: PricewaterhouseCoopers e China Business Update

A fim de garantir os recursos necessarios para a consolidacdo das marcas
chinesas, o governo central tem facilitado o acesso ao crédito. O plano é
que a industria automobilistica nacional cresga 40% ao ano entre 2005 e
2010. Recentemente, a SAIC e a Nanjing Automobile Corporation foram
favorecidas pelos juros baixos de empréstimos governamentais na compra
da inglesa MG Motors. A Geely também conseguiu empréstimos, de paga-
mento facilitado, no valor de US$ 2,4 milhdées para aumentar a sua producéo

em 200 mil veiculos.

As exportacdes chinesas de automaoveis iniciaram-se ha dois anos. Em 2005,
foram vendidas 173.639 unidades ao exterior, um aumento de 56% em rela-
¢do a 2004. No mesmo periodo, as exportacdes chinesas de autopecas cres-
ceram 52%, movimentando cerca de US$ 8,5 bilh6es. Também no ano pas-
sado, a Chery assinou contrato de exportacdo com a distribuidora de veicu-
los norte-americana Visionary Vehicles. A empresa recebeu US$ 250 milhdes
pela venda de 250 mil unidades. O embarque, inicialmente marcado para
julho de 2007, foi adiado para meados de 2008. Entre os motivos para o
adiamento, esta o fato de a Geely ter capacidade produtiva anual de so-
mente 350 mil unidades.
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Mercado chinés de automaodveis e suas pecas
(em US$ milh&es)
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Fontes: PricewaterhouseCoopers, Auto Year Book of China e Auto Information website

Chegando a América do Sul — Em outubro, a China participou, pela primeira
vez, do Saldo do Automoével de Sédo Paulo, com a exposicdo de um modelo da
Chery que custarda, no mercado brasileiro, R$ 5 mil a menos que o Fiat Uno, o
carro mais barato vendido no Brasil. A empresa, que exporta para a Venezuela
desde o ano passado, anunciou a instalacdo de fabrica para montagem em
Montevidéu, no Uruguai, e outra de autopecas em Buenos Aires, ambas em
sociedade com o grupo argentino Macri. O investimento total sera de US$ 100
milhdes. O QQ, compacto com motores de 800 a 1000 cilindradas, e o Tiggo,
utilitario esportivo, sdo os dois veiculos que serdo produzidos na regiao.

A estimativa é de que os primeiros carros cheguem ao mercado brasileiro em
2007. Por conta da instalagdo da fabrica no Uruguai, os veiculos estardo den-
tro do regime automotivo do Mercosul, o que os isenta da taxa de 35% cobra-
da de veiculos produzidos fora da regido. A fabrica tera capacidade para pro-
duzir 25 mil veiculos por ano durante os primeiros trés anos de operacao.

Em resposta a expansado da industria automobilistica chinesa, montadoras bra-
sileiras e a Associacdo Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores
(Anfavea) anunciaram que esta em fase de preparacdo uma “agenda de
competitividade” a ser discutida com o governo brasileiro em 2007. De acordo
com Rogélio Golfarb, presidente da Anfavea, é preciso rever questdes fiscais e
logisticas para preparar o Brasil para novo patamar de concorréncia.

Analistas do Economist Intelligence Unit acreditam que a ameaca da China em
mercados onde ha produtores maduros, como o0 caso brasileiro, sera sentida
no longo prazo, uma vez que a competitividade dos veiculos chineses esta, por
enquanto, comprometida pela baixa qualidade e inseguranca dos automoveis.
A China tem o maior indice de acidentes por populacdo e s6 comecou a realizar
testes de colisdao frontal em 2004, ao passo que os testes laterais foram
iniciados em julho de 2006. Desde ent&do, varios modelos de minivans foram
retirados de circulacéao.

Outro problema é o alto numero de defeitos encontrados nos automoveis pro-
duzidos na China. A cada cem carros compactos produzidos em 2005, foram
encontrados 454 defeitos, uma melhora de 11% em relagcdo a 2004, e de 50%
se comparado a 2000. Apesar do progresso, segundo estudo produzido pela
JD Power and Associates, ainda ha uma defasagem grande em relacdo aos
mercados desenvolvidos. O nimero médio de defeitos em veiculos produzidos
na Europa ou nos Estados Unidos, por exemplo, é de 118 a cada cem carros.
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Investimento
NDRC quer mais qualidade do que quantidade na atracao de IED

A Comissao Nacional de Desenvolvimento e Reforma (NDRC, na sigla em inglés)
publicou, em 9 de novembro, relatério referente as novas prioridades para
ingresso de Investimento Estrangeiro Direto (IED) na China. O documento marca
uma mudanca retérica na politica chinesa para atracdo desses investimentos,
ao enfocar a qualidade ao invés da quantidade do investimento recebido. Con-
tudo, ndo esta claro em que medida o relatdério podera contribuir para tal mu-
danca qualitativa.

Os investimentos nos setores de alto valor agregado e que incentivem ativida-
des de pesquisa e desenvolvimento (P&D) serao privilegiados, ao passo que a
demanda indiscriminada dos governos provinciais por IEDs serad desencorajada.
O governo central deseja reduzir o peso dos investimentos em plantas de
processamento de manufaturas de baixo valor voltadas para a exportacgao.

Mesmo com a publicacdo do relatério, € pouco provavel que o aspecto quanti-
tativo diminua ou perca importancia na China continental. Segundo analistas
ouvidos pelo Economist Intelligence Unit, ha algumas razbes para que 0 pais
continue a valorizar o volume de IED. A principal esta no fato de ndao haver
incompatibilidade entre o ingresso de investimentos em setores de alto valor
agregado e a atracdo de recursos externos para setores de mao-de-obra in-
tensiva e de menor dinamismo tecnolégico, estes ultimos essenciais na gera-
¢cado de emprego. Analistas prevéem que os IEDs fiquem préximos de US$ 80
bilhées por ano nos préximos cinco anos.

Ainda que a politica chinesa de ingresso de IED continue sendo permissiva, ha
indicios de que o governo central pode, ocasionalmente, retardar esforgcos es-
trangeiros para a compra de participacdes em empresas chinesas de setores
considerados estratégicos. Em relagcdo a industria de servigos, por exemplo, a
NDRC afirma que o pais se abrird de acordo com o0s termos previstos nos com-
promissos firmados na Organizacdo Mundial do Comércio (OMC), mas que o
fara de forma “prudente”.

Os investidores estrangeiros também deverédo ter um desestimulo adicional ao
ingressar no mercado chinés. Entre 2007 e 2008, o pais passara por um pro-
cesso de unificagdo de impostos, e muitos beneficios usufruidos por empresas
de capital estrangeiro podem desaparecer com a reforma. Atualmente, tais
empresas recolhem tributos que, em média, equivalem a metade dos recolhi-
dos por empresas chinesas e, com a reforma, tal tratamento diferenciado deve
ser eliminado.

Bragonomics

Research & Advisory

Desvantagem comparativa: do que a China ndo é capaz
Daniel Rosent?

A imagem difundida sobre China em grande parte do ocidente é hoje a de um
gorila econdmico voltado a dominar implacavelmente a selva da economia glo-
bal. Essa visdo é, em parte, baseada em uma percepcdo exagerada da impor-
tancia econdmica do pais. A China tem quase um quarto da populacédo da Terra,
mas sua economia é algo um pouco maior do que da Califérnia, e responde por
5% da atividade econémica global, contra 30%, 28% e 10% de Europa, Esta-
dos Unidos e Japdo, respectivamente. E verdade que, se a China mantiver a
trajetéria de crescimento, sua economia ultrapassara (gracas a populacédo) a
norte-americana antes da metade do século. Mas, mesmo assim, o cidadédo
chinés médio sera, em 2050, substancialmente mais pobre do que o norte-

americano médio era em 2005.

1 Diretor da firma de consultoria China Strategic Advisory e pesquisador visitante do Institute for
International Economics
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A linha de pensamento “século da China” é também muito alarmista em um
aspecto ainda mais fundamental: celebra as vantagens comparativas chinesas
e ignora completamente suas desvantagens. Todo pais possui vantagens com-
parativas, e todo pais possui suas correspondentes desvantagens. Mesmo
sendo forte competidor em tudo, existe algo no qual se € menos competitivo e
que deveria ser delegado a outros. E preciso pouco esforco para descobrir as
desvantagens que comprimem a forca competitiva chinesa. ldentificar tais fra-
gilidades fornece a pedra de roseta para empresas estrangeiras decifrarem
oportunidades comerciais no pais.

A lista de desvantagens comparativas € a mesma, pense vocé que a China
mantera a atual trajetéria de crescimento ou ndo. Eu presumo que o pais con-
tinuara a crescer rapidamente, mas suas fraquezas persistirdo e representa-
rdo oportunidades estratégicas para firmas estrangeiras. Nesta analise, agru-
po uma duzia de desvantagens comparativas significativas sob o guarda-chu-
va de trés idéias centrais. A lista ndo é completa. Individualmente, as fragilida-
des soam conhecidas e, tomadas em conjunto, constituem um desafio impor-
tante para o fortalecido mito da “China dominadora”.

I. Fatores de producdo: excesso de méao-de-obra, desperdicio de capital e lacu-
na na inovagao

Primeiramente, considere desvantagens comparativas relativas a fatores de
producao diretos ou indiretos: mao-de-obra, capital, tecnologia e meio ambi-
ente. A abundancia de mé&o-de-obra barata na China é corriqueiramente consi-
derada uma vantagem, mas assim como varias economias sofrem da “maldicdo
do petréleo” (dependéncia excessiva de uma Unica commodity em detrimento
de outros setores), o pais sofre da “maldicdo da mao-de-obra”.

Capital empregado por trabalhador (USS$)

Reino Unido 122.900
Japao 105.400
Alemanha 87.000
Franca 83.900
Estados Unidos 76.300
Taiwan 55.200
Coréia do Sul 32.500
México 5.500
Brasil 4.900
China 4.300
India 1.000

Fontes: Economist Intelligence Unit e calculos do autor

A vantagem comparativa chinesa em méo-de-obra é tdo profunda que
frequentemente fabricantes atingem seu mais baixo custo operacional substi-
tuindo maquinario e tecnologia por trabalhadores. Esse é exatamente o opos-
to do ocorrido nas economias da OCDE nos ultimos 40 anos, quando maiores
niveis salariais estimularam a introducdo de tecnologias e inovac¢des redutoras
de custos. A fabrica do Toyota Camry em Guangzhou, dentro do mais moderno
aparato automobilistico chinés, é 50% automatizada. Uma planta similar no

Japao seria 95% automatizada.

A oferta de mao-de-obra na China néo é infinita: os salarios sobem rapidamen-
te tanto para trabalhadores qualificados quanto para os pouco qualificados.
Porém, na comparagdo com os Estados Unidos, a mé&o-de-obra é ainda barata
(US$1,40/hora para trabalhadores urbanos, em média). Em setores nos quais
a mao-de-obra pouco qualificada é determinante para o custo dos produtos, a
producdo continuara a migrar para China. Mas em industrias nas quais a méao-
de-obra nao é o principal determinante na formacgdo dos custos, a tendéncia
aponta para a substituicdo de trabalho por tecnologia, o que € uma ma noticia
para os produtores chineses.
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Capital desperdicado e violagdes de patentes

O famoso mau uso do capital na China também coloca o pais dramaticamente a
margem das economias avancadas. Os mercados de capitais tém um papel
disciplinador ao orientar a alocacédo de ativos em direcdo a maior produtivida-
de. Quem financia um investimento contribui freqiientemente ndo s6 com di-
nheiro, mas também com habilidades e oportunidades para o negdcio e, assim,
aumenta seus retornos. Subsidios governamentais podem ajudar em estagios

de desenvolvimento imaturos, mas nédo sado substitutos no longo prazo.

O governo chinés compreende apenas vagamente a magnitude da desvanta-
gem imposta a um pais que tem um mercado de capitais primitivo. Recente-
mente, um funcionario do mercado acionario chinés observou que alguns lide-
res do pais acreditam que a China tem se saido muito bem sem um mercado de
capitais eficiente, e deveria estar feliz em terceirizar aos mercados estrangei-
ros a tarefa de levantar dinheiro. Esse pensamento é falho. A China nao sera
capaz de dar o préximo passo em direcdo a maturidade econdmica sem uma
melhor infra-estrutura financeira. Com pouco consenso sobre a necessidade
de reforma financeira, os lideres chineses tém pouca escolha a ndo ser permitir
que firmas estrangeiras ajudem a prover o crescimento chinés. Firmas estran-
geiras, que incorporaram a necessidade de eficiéncia apds décadas de sofri-
mento e custos altos, superardo as concorrentes chinesas nos setores intensi-
vos em capital. O capital subsidiado pode em parte contrabalancar a necessi-
dade de eficiéncia de capital, mas apenas para uma minoria das firmas.

Em outro fator chave, a tecnologia, a China fez um belo esfor¢co de evolucéo.
Mas parte de uma imensa desvantagem. A base de patentes na qual se ap6iam
empresas chinesas é minldscula se comparada a base das economias avanca-
das. Em 2004, a China (com populacdo de 1,3 bilhdo) recebeu 404 patentes
norte-americanas por inovagao, contra 953 da Australia (populacdo de 20 mi-
Ihdes) e quase 6 mil recebidas por Taiwan (populacdo de 23 milhdes). O de-
sempenho chinés no campo das patentes equivale ao de Vermont, um peque-
no estado agricola norte-americano (tabela 2). Além disso, as empresas chine-
sas exploram de maneira ineficiente a tecnologia que possuem: tendem a pre-
ferir diversificacdo de producéo a se aprimorar em nichos lucrativos e tecnologias
especificas. George Gilboy, do MIT, estima que, para cada US$ 10 que a China
gasta ao adquirir tecnologia, apenas US$ 1 é gasto em sua apredizagem. Em
sua era ascendente, o Japao gastava US$ 10 em aprendizado para cada ddlar
gasto em aquisicdo tecnoldgica.

Patentes americanas por pais ou estado
receptor em 2004

Japéo 35.350
Alemanha 10.779
Taiwan 5.938
Coréia do Sul 4.428
Reino Unido 3.450
Franca 3.380
Australia 953
Cingapura 449
Kentuky 407
China 404
Vermont 400
India 363

Fontes: Escritério de Patentes e Marcas Comerciais dos EUA
Igualdade sobre inovacao

Como resultado, as empresas chinesas tém pior desempenho em setores in-
tensivos em tecnologia. O governo tem buscado resolver esse deficit através
de politicas de promoc¢ado de “inovacao independente” (zizhu chuangxin). No
entanto, inovacdo depende de uma mistura entre fatores institucionais e cultu-
rais, e conseguir essa mistura € uma tarefa colossal. Nao ha garantias legais
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ou praticas de recompensa para o inovador, e 0 sistema educacional é impreg-
nado pela cultura da hierarquia e memorizagdo. Mais ainda, a politica de inova-
¢ao confronta-se com outra prioridade politica: nivelar desigualdades de ren-
da. E provavel que, por razdes politicas, as politicas igualitarias sejam preferi-
das, o que significa que o governo reduzira ganhos individuais que investido-
res possam obter com “gols” tecnoldgicos.

A escassez chinesa de inovacgdo para uso eficiente dos recursos gera um déficit
crucial em outro fator: o meio ambiente. Esse é geralmente visto como uma
externalidade, ao invés de um fator de producdo. Mas a auséncia de um meio
ambiente decente torna a producao dificil ou impossivel e, sendo assim, pode-
se considera-lo um fator de producdo “oculto”, cujo valor torna-se 6bvio em
sua auséncia. O alto custo ambiental sobre a produ¢do chinesa comeca a ser
mensuravel. Fotografias recentes de satélites revelam que a poluicdo industrial

afeta cerca de trés quartos do total de terras cultivaveis da China.

Muitos norte-americanos e europeus encaram a fraqueza na regulacdo ambiental
chinesa como uma vantagem competitiva para suas firmas, que escapam de
altos custos de cumprimento da lei. Esse raciocinio é valido até que a degrada-
¢ado ambiental e 0 uso excessivo dos recursos tornem-se tdo severos que usur-
pem o crescimento. A partir desse ponto, o know-how sobre questdes ambientais
das empresas ocidentais tornar-se-4 uma vantagem comparativa (tabela 3).
Esse dia pode estar mais proximo do que se imagina. Os paises tendem a
tratar com seriedade o problema da devastacdo ambiental quando a renda
sobe para niveis médios (cerca de US$ 6.000 per capita). Boa parte da area
urbana costeira da China ja estd perto desse nivel e, para um contingente
substancial de chineses, tal patamar deve ser atingido dentro de quinze anos.

Exportacdes de tecnologia ambiental dos Estados Unidos para a China em 2005

Em $ milhées, exceto quando indicado

Monitoramento e Anélises 978
Gestdo de Recursos Hidricos 516
Controle de Poluicdo do Ar 95
Coleta e Tratamento de Lixo Perigoso 70
Administracdo de Energia e Aquecimento 41
Energias Renovaveis 23
Qutros Tipos de Reciclagem 21
Tratamento de Agua Potavel 11
Total de Tecnologia Ambiental 1.755
% das Exportacbes Totais Americanas para China 4,2
Crescimento Médio do Total Exportado em 19,8
Tecnologia Ambiental, de 1996 a 2005 (var.%)

Crescimento Médio do Total Exportado, de 1996 a 2005 (var.%) 14,9

Fonte: Comissdo Americana de Comércio Internacional

I1. Lei e governanca: deficits por toda parte

Com tanto debate entre os membros da OCDE sobre a diminuicdo do papel do
Estado, reducado de tributos e emancipa¢do do setor privado, pode-se pensar
que a economia mais sofisticada seria aquela com menor participagdo do gover-
no. Nao exatamente. A sofisticacdo da economia depende especialmente de um
arranjo de servicos e tarefas que podem ser executados somente pelo governo,
mas para 0s quais temos tanta certeza de sua importancia no ocidente que até
mesmo esquecemos de considera-los. Estdo incluidos nesse pacote a regulacao
dos mercados financeiros, a protecdo ao consumidor, a protecdo ao meio ambi-
ente, a seguridade social e as regras para construcao civil.

A China de 1978 dispunha muito pouco de um governo atuante nestas areas
relevantes, apesar da interferéncia excessiva do governo chinés nos mercados
e na vida dos cidadédos. O crescimento chinés no ultimo quarto de século ba-
seou-se largamente em retirar a presenca do governo de mercados e de deci-
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sOes individuais de consumo. O crescimento no proximo quarto de século de-
mandard uma postura reguladora mais ativa e proé-competitiva por parte do
governo, tarefa muito mais desafiadora do que simplesmente diminuir o esco-
po de sua atuacdo. Enquanto essa evolucéo institucional toma forma (ao longo
das proximas trés décadas), as empresas chinesas permanecerdo menos efici-
entes do que empresas reguladas por regimes governamentais sofisticados
que estimulam a competitividade. Por exemplo, empresas norte-americanas
aprenderam a tratar de questdes relativas a seguranca no trabalho a um custo
minimo. Essa vantagem comparativa latente das empresas ocidentais entrara
em evidéncia na medida em que a renda na China cresca e aumente a deman-
da do trabalhador por seguranca.

Ame aqueles advogados

A vantagem econdmica de um sistema legal consistente repousa sobre uma ex-
pressao: custos de transacdo menores. O primeiro-ministro britanico David Lloyd
George resumiu muito bem o poder dos contratos ao escrever: “Ja vi varios
deles: de baixa qualidade, amassados, manchados e desordenados. Mesmo
assim, esses miseros pedacos de papel moveram grandes cargueiros, cobertos
por milhares de toneladas de carga valiosa, de um canto a outro do mundo”.

O baixo custo de mé&o-de-obra e o alto crescimento da produtividade omitem o
alto custo de transac®es para se fazer um negdécio na China. A medida que os
custos com trabalhadores sobem e ganhos de produtividade retornam a média
mundial, custos transacionais serdo revelados. A China caminha em direcdo a
uma reforma legal, mas nao alcancara nas proximas décadas a qualidade juri-
dica dos paises da OCDE. Nichos de adequacdo existem, mas n&o propiciam
protecdo em ambito nacional, pré-requisito para economias de escala. Em ge-
ral, a “vantagem” da qual empresas chinesas valem-se, por operar em ambien-
te de baixos custos de adequacdo a lei, torna-se uma esmagadora sobrecarga
quando essas empresas passam para regimes nos quais tais custos sao altos.
Quando uma empresa norte-americana entra em um novo mercado, seja na
Europa ou na China, seus novos custos de adequacédo as leis sdo um acrésci-
mo modesto em suas altas despesas legais. Quando uma empresa chinesa,
sem departamento juridico, sai da China para operar nos Estados Unidos, en-
frenta custos totalmente novos para fazer negodcio, e precisa de certo tempo
até desenvolver o hébito de lidar com os advogados.

Um componente que merece atencdo especial em um sistema juridico maduro
é a politica concorrencial. O objetivo geral de tal politica é regular a competicdo
no mercado de tal forma que o bem-estar (seja l& como definido) seja
maximizado. E uma politica concorrencial efetiva é essencial para garantir que
as empresas tenham sucesso com base na qualidade e ndo no lucro rapido
justificado unicamente pela desregulacdo ou auséncia de competicdo. A China
ainda ndo possui uma lei que regule a competicao.

Mudanca politica a vista

Mesmo ap6s a promulgacdo da primeira lei concorrencial (nos proximos um ou
dois anos), levar-se-a mais uma década ou duas para que um sistema completo
de regulagcdo da concorréncia seja desenvolvido. Enquanto isso, o abuso de po-
der de mercado pelos agentes de maior peso na China (muitos deles estatais), a
falta de distincdo entre empresas e agentes reguladores, as barreiras comerciais
entre provincias e a inexisténcia do bem-estar do consumidor irdo prejudicar a
economia. O recém-formado setor privado chinés carrega o peso dessa deficién-
cia. Barreiras a entrada criadas por grandes monopdlios e rivalidades regionais
impedem a dezenas de milhares de empresas atingir um tamanho que lhes ga-
ranta economias de escala e vantagens comparativas intrinsecas.

Outra questao acerca da governanca é o risco de instabilidade no processo de
reforma politica. O atual sistema de partido Unico foi adequado para tirar o pais
da pobreza e leva-lo ao crescimento acelerado e sustentado. Mas nao sera
mais adequado para uma nac¢ao maior, diversa e de cidadaos sofisticados, onde
a renda per capita se aproxima de US$ 10.000.

www.cebc.org.br



www.cebc.org.br

Nao se sabe exatamente como a reforma politica se desenrolara. Mas a certeza
de que algum tipo de reforma politica deve ocorrer, combinada a incerteza sobre
os moldes dessa reforma, significa dizer que o risco politico sera um grande custo
implicito para empresas chinesas frente a concorrentes que operam em economi-
as mais estaveis. Apesar de se tratar de fator mais aplicavel ao longo prazo (acre-
dito que o periodo de maior risco sera entre 2015-25), trata-se de uma faisca nédo
muito longe do barril de pdlvora e que nédo pode ser desprezada mesmo hoje.

I11l. Questdes comerciais

Um Jultimo grupo de desvantagens relaciona-se mais estreitamente com a ma-
neira pela qual as empresas chinesas se organizam e operam. Uma dessas
desvantagens atinge a China em um setor no qual ela agora parece forte: a
indUstria. Isso se deve a compressdo das margens. A margem de lucro nos
produtos finais esta diminuindo para os fabricantes, ndo s6é na China como em
todo lugar. Uma das razdes é a crescente abundéancia de trabalhadores de
baixa qualificacdo na China, India, Vietham, América Latina e talvez em breve
na Africa. Mdo-de-obra é abundante, mas matérias-primas e talentos criativos
sdo escassos. Dessa forma, os lucros em economias intensivas em maéo-de-
obra, como a China, tém se comprimido, ao passo que em economias intensi-
vas em commodities ou criatividade eles tém se elevado. Com o tempo, a China
pode dar conta desses problemas adquirindo o controle sobre as fontes de
matérias-primas, deslocando-se para cima na cadeia produtiva por meio de
inovagdes ou deslocando-se para baixo, buscando consumidores no exterior.

Mas sao esforgcos caros e que levam décadas.

Um segundo obstaculo operacional para empresas chinesas € o significativo
desincentivo ao pleno uso de tecnologia da informacao (Tl). Nos ultimos anos,
metade do aumento de produtividade em varios paises da OCDE deveu-se ao
uso de ferramentas de Tl, como o sistema de planejamento de recursos da
empresa (ERP, sigla em inglés). Em geral, empresas chinesas sao entusiastas
da tecnologia, mas resistem aos sistemas ERP porque eles tornam seus dados
financeiros mais transparentes aos controladores, administradores, parceiros
de joint ventures e, claro, ao fisco. Muitas empresas chinesas sdo “alérgicas” a
transparéncia, e estéo satisfeitas em abdicar dos beneficios da Tl na produtivi-
dade para manterem seus emaranhados de contas. Algumas adotam sistemas
ERP para elevar o preco de suas a¢des pouco antes de realizarem uma oferta
primaria de acbes em bolsa, e os abandonam depois. Empresas que evitam
solucbes de Tl por causa de verdades indesejaveis sdo como as pessoas do
filme The Matrix, que tomam a “pilula azul” para ndo saberem a realidade. E tal
atitude € um convite ao baixo desempenho.

La fora ndo é em casa

Outra série de desvantagens aplica-se as empresas chinesas (varias delas es-
tatais) que seguem a incitagdo do governo de “langcarem-se mundo afora” e se
internacionalizarem. O maior problema, como ja dito, é que se torna dificil e cus-
toso sair de um ambiente de baixa regulagdo para um de alta regulagdo. Essa
desvantagem perdurara enquanto a China permanecer pouco regulada em com-
paracdo as economias ricas, ou seja, por muito, muito tempo. Aspectos culturais
também exercem certo papel. Por alguma razdo, empresas geridas por chineses
étnicos (originarios de Hong Kong, Taiwan, Cingapura e do sudeste asiatico) ndo
foram muito bem sucedidas ao realizar negécios em mercados ocidentais, mes-
mo sendo bem-sucedidas em seus mercados domeésticos. Os asiaticos geral-
mente contam com varios tipos de intermediarios. Ainda é preciso aguardar para
saber se as empresas da China continental irdo se sair melhor.

Uma ultima desvantagem na moderna economia global é a enraizada relutan-
cia em se avaliar corretamente os bens intangiveis. Cerca de 80% da economia
norte-americana € movida por servicos. A fracdo “intangivel” da economia nor-
te-americana (US$ 10 trilhdes) é quatro vezes o tamanho da economia chinesa
inteira (tabela 4). A indUstria chinesa carrega uma antiga rejeicao aos servigcos
intangiveis, possivelmente porque o pagamento por um servi¢co ndo produz
algo que se possa mostrar ao chefe, sendo tradicionalmente encarado como
suborno ou qualquer atividade improdutiva.
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Composicédo do PIB em diversos paises, em 2005

5 PIB Agricultura Industria Servicos

FEIEES EmUSSbi EmUS$bi  Em (%) EmUS$bi Em (%) EmUS$bi Em (%)
Franca 2.125 47 2,2 444 20,9 1.633 76,9
Reino Unido 2.229 23 1,0 584 26,2 1.620 72,7
China 2.267 282 12,5 1.070 47,3 911 40,3
Alemanha 2.797 25 0,9 829 29,6 1.944 69,5
Japéao 4.560 78 1,7 1.177 25,8 3.306 72,5
Estados Unidos 12.487 119 1,0 2.543 20,4 9.825 78,7

Fontes: Economist Intelligence Unit e FMI

Empresas norte-americanas e européias aceitam quase universalmente a idéia
de que servicos intangiveis |lhes rendem lucros. Empresas chinesas ainda néo.
Compradores de bens de capital na China tendem a rejeitar contratos de pres-
tacdo de servicos, e assumem que podem eles mesmos fazer seu proprio ser-
vico. Esta tendéncia recai sobre marketing, publicidade, criacdo de marca e
controle de qualidade, todos servigos essenciais para orientacdo do consumi-
dor e para o alcance de margens de lucro maiores em mercados externos.
Implementar e administrar esses servi¢os na vida operacional de uma empresa
nao é simples. Na verdade, é a tarefa primordial para uma multinacional, ja que
a atividade manufatureira em si torna-se um processo de pequena margem.
Empresas chinesas levardo uma década ou mais para mudar seu pensamento
sobre essas questdes.

IV. Concluséao

O objetivo de citar esta longa relacdo de falhas ndo é menosprezar, ou mesmo
obscurecer, o enorme progresso econdémico chinés nas duas Ultimas décadas,
e tampouco minimizar o desafio competitivo imposto pelas empresas chinesas
ao mundo. Trata-se simplesmente de uma ferramenta para identificar oportuni-
dades para empresas que tenham interesse em investir na China. Minha ana-
lise sugere que ha oportunidades cada vez maiores nos setores de financas e
de servicos, e em tecnologias que promovam a maximizacdo da eficiéncia dos
recursos e do meio ambiente. Desta analise, é possivel apreender o valor, em
todos os setores, da tomada de decisbes baseadas em informacédo e do foco
nas necessidades dos consumidores.

O primeiro passo para a competitividade efetiva é ter um diagndstico correto

dos seus competidores. No ocidente, politicos e estudiosos espalham diagnos-

ticos destorcidos como:

= 0 cambio desvalorizado é a raiz da competitividade chinesa;

= a mao-de-obra na China sera virtualmente livre para sempre, e, sendo assim,
a atividade manufatureira em qualquer outro lugar sera extinta.

= 0 desenvolvimento econdmico chinés é guiado por uma bem calibrada maquina
de politicas industriais, assim como foi com Japé&o e Coréia do Sul no passado;

= a China é antiimportacdo e essencialmente protecionista.

Como essa analise sugere, todas essas idéias sdo erradas e, em muitos casos,
0 que parece ser uma vantagem da China — regulacdo ambiental frouxa e abun-
dante méo-de-obra barata — acaba se mostrando uma desvantagem crucial.
Empresarios chineses lutam todos os dias com as desvantagens aqui apresen-
tadas. Para executivos de diversas empresas ocidentais, o maior empecilho
para tirar vantagem do crescimento chinés parece ser aquele criado em suas
préprias cabecas.

Reproducéao autorizada de artigo da Dragonomics Research & Advisory (www.dragonomics.net) publicado
em 01.10.2006. O conteudo nao reflete necessariamente a posigdo do CEBC nem de seus associados. Os
editores da Carta da China traduzem os artigos publicados no convénio CEBC-Dragonomics Research &
Advisory sem alteracdo do conteudo original.
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Aviacéo |
AVIC I prepara aviao concorrente da Embraer

A China Aviation Industry Corporation I (AVIC 1) devera obter, em 2007,
certificacdo do governo chinés para fabricar o avidao regional ARJ21. Acredita-se
que o avido iniciara operagdes comerciais em 2008. Segundo nota da Gazeta
Mercantil, o ARJ21 sera capaz de competir com modelos da Embraer e da
Bombardier. A aeronave tera capacidade entre 70 e 110 passageiros.

Comércio bilateral
Importacdes de bens duraveis da China duplicam no 3° trimestre

Setenta contéineres de eletrodomésticos portateis vindos da China foram en-
comendados pela fabricante de fogdes, coifas e exaustores Suggar. Os produ-
tos importados pela empresa custardo entre 35% e 40% a menos do que se
fossem produzidos no Brasil, informou a empresa. A importacao brasileira de
eletrodomésticos portateis no terceiro trimestre de 2006 foi 93% maior do que
no mesmo periodo do ano passado, enquanto que as exportacdes brasileiras
cairam 12% no terceiro trimestre em relacao a igual periodo em 2005.

Desenvolvimento
Brasil recebera escritério de banco de fomento chinés

O China Development Bank (banco de fomento da China) anunciou que preten-
de instalar um escritério no Brasil ainda este ano. O anuncio foi realizado pelo
presidente da instituicdo durante visita da delegacdo do banco a uma mina da
Companhia Vale do Rio Doce, em companhia do Secretario Executivo do CEBC.
O local escolhido devera ser Séo Paulo.

Sistema financeiro
Maior banco chinés realiza maior IPO da histéria

O Banco da Industria e Comércio da China, maior banco do pais, concluiu,
no fim de outubro, a maior oferta publica inicial de a¢des ja registrada no
mundo. Com o langcamento de seus IPOs (Oferta Publica Inicial, na sigla em
inglés), o banco captou US$ 19,1 bilhdes. O recorde anterior para esse
tipo de operacgdo, de US$ 18,4 bilhdes, havia sido registrado em 1998 pela
japonesa NTT DoCoMo, operadora de telefonia celular.

Em um ano, trés dos quatro grandes bancos chineses venderam com
sucesso suas acdes em mercados acionarios. Além de ajuda-los na sua
insercdo no moderno sistema financeiro mundial, o lancamento de IPOs
exige uma postura corporativa mais transparente dessas instituicdes,
que cada vez menos tém suas diretrizes deliberadamente tracadas por
politicas do governo central.

De forma inédita, as a¢des do Banco da Industria e Comércio da China foram
lancadas simultaneamente nas bolsas de Hong Kong e Xangai, onde regis-
traram, na estréia, altas de 15% e 5,1%, respectivamente. O banco possui
150 milhdées de clientes. Com o crescimento da classe média, o mercado de
varejo e a venda de produtos como cartbes de crédito tornam-se cada vez
mais atraentes para o setor bancario.

Aviacéao 11
Empresa de aluguel e leasing compra 150 avides da Airbus

A China Aviation Supplies Import and Export Group Corporation (CASGC), maior
empresa de aluguel e leasing de aviées na China, ira adquirir 150 avides mode-
lo A320, fabricado pela Airbus. O acordo, assinado em outubro, veio acompa-
nhado de uma carta de intenc¢des para a aquisicdo de outros 20 avides modelo
A350XWB. Os valores da transacdao nao foram divulgados.
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Industria
Divisao de aquisicdes da IBM é transferida para Shenzhen

O diretor de aquisi¢cbes da IBM, John Paterson, anunciou a transferéncia de seu
departamento para a Zona Econdmica Especial de Shenzhen. E a primeira vez
que um departamento da IBM transfere-se da matriz para abrir uma unidade
global fora dos Estados Unidos. A companhia ja vendera sua divisdo de PCs
para a Lenovo no final de 2004 e a de discos rigidos para a Hitachi. Segundo
informacgdes da IBM, 30% dos US$ 40 bilhdes de seu orcamento anual de aqui-
sicdes sdo gastos com compras ha Asia.

Comércio exterior |
Caem as importacdes agricolas chinesas definidas por cota

As importacdes chinesas de produtos agricolas limitados por cotas cairam em
2005. A notificacdo apresentada pela China na Organizacdo Mundial do Comér-
cio, em relacdo ao sistema de cotas que adotou como parte das concessdes
que fez para entrar na OMC, demonstra que o pais asiatico importou menos
6leo de soja, arroz, trigo e canola do que previsto nas cotas. As compras de
6leo de soja, por exemplo, cairam aproximadamente 30% de 2004 para 2005.
O volume fixado pela cota foi de 3,59 milhdes de toneladas, ao passo que a
importacdo em 2005 foi de 1,69 milhdo. A Unica cota excedida foi a de algodao,
explicada pela expansdo da industria téxtil chinesa.

Legislacao
Governo aprova lei de combate a lavagem de dinheiro

Governo chinés aprovou primeira legislacdo de combate a lavagem de dinheiro
no pais em outubro, apés um ano de negociacdo. A nova lei, que entrarad em
vigor em janeiro de 2007, define a atividade ilicita e inclui também suborno e
fraude financeira. O Fundo Monetario Internacional estima que US$ 24 bilhdes
estdo envolvidos em operacdes de lavagem de dinheiro na China.

Setor automotivo
Autopecas levam China a OMC

Organizacdo Mundial do Comércio (OMC) aceitou investigar queixa apresenta-
da por Canada, Estados Unidos e Unido Européia contra impostos aduaneiros
cobrados pelo governo chinés sobre autopecas importadas. Desde a entrada
na instituicdo, em 2001, é primeira vez que a China sera julgada na OMC.

Comércio exterior 11
Governo chinés altera tarifas de exportacado e importacao

O Ministério de Financas da China elevou em 15% as tarifas de exportacao
sobre niquel, aluminio e cobre. Tarifas sobre petréleo, carvdo e coque exporta-
dos também sofreram aumento, mas de 5%. Ja tarifas de importacdo sobre
carvao, petréleo refinado e alumina foram reduzidas em até 3%.

RelacbGes bilaterais
Foérum de cooperacao sino-africano promove novos contratos e mais ajuda
financeira da China a Africa

O presidente chinés, Hu Jintao, declarou que a China ird conceder novos crédi-
tos e empréstimos de longo prazo para os paises africanos no valor de US$ 5
bilhées, bem como dobrar a ajuda financeira a regiao até 2009. O anuncio foi
realizado durante o terceiro encontro do Forum de Cooperacado Sino-Africano
(FOCACQC), realizado em Pequim no inicio de novembro.

No encontro, também foram assinados 16 contratos nos setores de telecomu-
nicacdes, infra-estrutura, exploracdo de recursos naturais, bancario e de segu-
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ros, avaliados em US$ 1,9 bilh&o. A maior parceria firmada foi um contrato de
exploracdo e producao de aluminio no Egito, no valor de US$ 938 milhdes. No
pacote de acordos também esta incluida a constru¢cdo de uma unidade de pro-
ducdo de cimento em Cabo Verde, avaliada em US$ 55 milhdes.

O encontro reuniu lideres politicos da China e de 48 paises africanos. Criado
em 2000, o FOCAC tem como objetivo aprimorar o relacionamento sino-africa-
no por meio da cooperacdo econdmica e social.

Governo chinés
Partido Comunista divulga comprometimento com harmonia social

Os 247 membros do Comité Central do Partido Comunista da China que estive-
ram presentes na 62 sessdo plenaria do Partido emitiram um comunicado de
comprometimento do governo com a harmonia social do pais. Para analistas
politicos, chamou atencao o foco dado ao desenvolvimento social em detrimen-
to dos aspectos politico-econdémicos. A reunidao também confirmou a data para
0 17° Congresso Nacional do Partido, que sera no segundo semestre de 2007
em Pequim, e no qual se espera um fortalecimento da lideranca politica do
atual presidente, Hu Jintao, dentro do Partido Comunista.

Direitos Humanos
China aprova nova legislacao de pena de morte

Governo chinés aprovou lei que determina que somente o mais alto tribunal do
pais, a Suprema Corte do Povo, podera autorizar a pena de morte. A medida
visa a reduzir o niumero de condenag¢des, que até entdo estavam sob decisédo
de tribunais locais. De acordo com a legislacdo do pais, aproximadamente 60
delitos estdo sujeitos a pena de morte. Em 2005, a China foi o pais com o maior
numero de sentenciados a morte, com 1.770 pessoas executadas.

Macroeconomia
Reservas chinesas chegam a US$ 1 trilhao

Apos ultrapassar as reservas cambiais do Japdo em fevereiro de 2006, as re-
servas chinesas chegaram a marca do US$ 1 trilhdo no final de outubro. O
superavit da conta corrente, o influxo de investimento estrangeiro direto e o
capital especulativo sao fatores para tal recorde. As reservas sao uma precau-
¢ado contra uma crise financeira, dado o precario sistema financeiro do pais, e
um veiculo para a manutencdo do cambio desvalorizado frente ao fluxo de IED
e capital especulativo. A noticia podera gerar novos atritos com os Estados
Unidos em funcdo da pressao norte-americana para que o governo chinés va-
lorize sua moeda. O volume total das reservas representa cerca de 40% do PIB
da China estimado para este ano.

Silicone
China sera a terceira fabricante mundial de silicone

A BlueStar, subsidiaria da estatal chinesa ChemChina Group Corporation, ira
adquirir a divisdo mundial de silicone da francesa Rhodia por US$ 512 milhdes.
O contrato inclui a unidade brasileira da empresa, localizada em Santo André
(SP), que em 2005 respondeu por cerca de 2% do faturamento total da Rhodia,
de US$ 935 milhdes. A ChemChina é a maior inddstria quimica do pais e, em
2005, registrou faturamento de US$ 3,75 bilhdes. Com a aquisi¢cdo, a empresa
serd a terceira maior fabricante mundial de silicone.

Energia
China aumentara producao de etileno

A China Petroleum and Chemical Corporation (Sinopec) iniciou construcao de
nova planta de etileno, com capacidade produtiva de um milhdo de toneladas
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anuais, na zona industrial de Hangzhou, provincia de Zhejiang. O projeto, com
término previsto para 2009, custard US$ 2,8 bilhdes de délares. A China é o
segundo maior produtor mundial de etileno e, em 2005, produziu 7,5 milhdes

de toneladas do produto.

Comércio exterior 111
Unido Européia sobretaxa calcados de China e Vietna

A Uniao Européia aprovou a imposicdo de tarifas sobre calgcados chineses e
vietnamitas, de 16,5% e 10%, respectivamente, a fim de conter as importa-
¢des do produto. A medida, que vigorara durante os proximos dois anos, foi
acordada pouco antes do término das tarifas temporarias européias sobre cal-
cados originarios desses paises, aplicadas desde abril de 2006.

Em 2005, a China exportou para a Unido Européia 1,25 bilhdo de pares de
calcados, metade do montante consumido na regiao durante o ano. Entre 2001
e 2005, as importacdes européias de sapatos de couro originarios da China
cresceram cerca de 1.000%, enquanto os precos registraram queda de 28%
no mesmo periodo.

Moéveis
China é o maior fornecedor mundial de méveis

A China detém 33% do mercado europeu de moveis e 43% das importacdes
norte-americanas do produto, conforme divulgado pela Organizacdo das Nagbes
Unidas (ONU). Os numeros indicam que o pais ultrapassou a lItalia, tradicional
fornecedor mundial. A China € o segundo maior importador mundial de madeira,
atras apenas dos Estados Unidos, uma vez que suas reservas florestais ndo
sdo suficientes nem mesmo para abastecer a demanda interna por moéveis.
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