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Panorama Setorial : Industria do Petrdleo

Petréleo e Matrizes Energéticas

O Petréleo e A industria do petrdleo e do gas foi um dos pilares do desenvolvimento capitalista no
o Gas Natural século XX. Os produtos originarios deste hidrocarboneto sdo utilizados no setor produtivo,
suprem mais transportes, residéncias, sdo insumos na industria quimica, petroquimica e de fertilizantes,
de 60% das além de movimentar um conjunto de empresas acima na cadeia produtiva. Esta versatilidade
necessidades fez com que, somados, o gas natural (GN) e o petréleo adquirissem uma parcela de mais de
energéticas 60% na matriz energética mundial em 2002, segundo dados da Energy Information
mundiais. Administration.

Uma caracteristica marcante da industria do petrdleo é a concentracdo das reservas
em poucos paises. Esta concentragdao adquiriu forte importédncia econdmica e politica desde
a formagdo da Organizagdo dos Paises Exportadores de Petréleo (OPEP), detentora de 78%
das reservas e 38% da produgdo mundial em 2002.

A importancia econémica do petrdoleo e do gds para as matrizes energéticas dos
paises tornou a indUstria do petrdleo uma peca chave para as politicas de desenvolvimento
econOmico. As empresas de petrdleo se situam entre as maiores empresas do mundo em
termos de faturamento. As estatais de paises com grandes reservas, aproveitando de
monopolios institucionais e de aporte financeiro do Estado, ingressaram neste seleto rol.

No acirrado ambiente de competicdo herdado da década de 70 - surgimento de
grandes estatais e nacionalizacdo de reservas - a exploragdo em paises ndao OPEP tornou-se
pratica comum das majors. Esta busca era extremamente necessaria para a sobrevivéncia
destas empresas, pois a verticalizacdo, assim como a diversificacdo, é importante fonte de
vantagens competitivas e ¢é extremamente necessaria em um setor com acentuadas
variacdes de precgos internacionais.

Os referidos investimentos em producdo - busca pela independéncia no suprimento
dos paises e empresas - e a substituicdo por outros energéticos, promovida com apoio dos
governos, acarretou em um contra choque de oferta e precos em 85/86. Estes ficaram
baixos durante grande parte do periodo 1985-2000, colocando em questdo o poder dos
paises da OPEP sobre os precos. Esta reducdo do patamar de pregos foi responsavel por
grandes modificacdes institucionais e afetou sensivelmente as estratégias das empresas do
setor. As estratégias, apds este novo contexto caracterizam-se por:

Aquisicdo de reservas privadas de terceiros;

Fusdes e Aquisigdes;

Acordos de Cooperacdo em diversas atividades da cadeia e em P&D;
Aprofundamento da diversificagao e internacionalizagdo;
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Importante modificacdo da década de 90, a abertura ao investimento externo no
setor deve ser entendida como uma resposta a redugdo dos ganhos do Estado na atividade e
a necessidade de atrair capitais e gerar outras fontes de divisas. Este movimento
realimentou a expansdo internacional das majors e contribuiu para a caracterizagao do novo
ambiente competitivo: internacionalizagdo e baixa rentabilidade.

No aspecto tecnoldgico, as condigdes mais dificeis de exploracdo nos novos campos
impunham freqlientes inovacdes no upstream (exploracdao e producdo). No refino, a
exigéncia de combustiveis mais limpos acrescentou-se a reducdo da demanda em processo
de fechamento de plantas menos competitivas. Ainda neste periodo processaram-se
importantes modificacdes tecnoldgicas no transporte internacional de GNL e no seu consumo
em termelétricas. Nestes aspectos, a diluicdo dos custos de P&D formou incentivos as
parcerias. Por fim, os custos associados a incerteza na exploragao estimularam a compra de
reservas de terceiros e a formagdo de consdrcios para exploracdo e producdo.

Nesse contexto de intensificagdo da concorréncia global e dos beneficios da
concentracao de atividades, ocorreu um processo de fusdes e aquisicdes sem paralelo na
industria, aumentando ainda mais o tamanho das empresas petroliferas. Tal evento,
transcorrido entre 1998 e 2001, deu origem as megamajors do setor, quatro delas entre as
10 maiores empresas do mundo, trés delas entre as 4 maiores, em 2003:

Quadro 1 - Principais Fusdes (f) e Aquisicées (a) na Industria do Petréleo 1998-2001
1998 BP/Amoco (f); Exxon/Mobil (f);
1999 Bp Amoco/Arco (a); Totalfina/EIf (f); BP Amoco/ Burma Castrol (a); Repsol/YPF (a);
2000 Cevron/Texaco (f);
2001 Conoco/Phillips (f);
Fonte: NEIT-IE-UNICAMP a partir de diversos numeros do Financial Times.

A existéncia de um grupo de megamajors com participacdo em quase todos os
grandes campos abertos ao investimento, com rede gigante de distribuicdo e marcas
consolidadas em todos os grandes mercados nacionais, participacdo sélida em atividades na
petroquimica e divisdes de energia, integrando a produgdo de gas e energia elétrica
formaram o panorama no final da década de 90. Além destas empresas, destacaram-se as
grandes estatais, caracterizadas pelo elevado volume de reservas e produgdo de cru, apesar
de nao possuir atuacao tao diversificada e internacionalizada no downstream (transporte,
refino e distribuicdo). Aproveitaram do monopodlio de reservas e focaram estratégias em
mercados regionais.

Crise Atual

A crise atual reflete o elevado potencial de instabilidade do mercado internacional de
petréleo. A negociacdo do preco do combustivel nos mercados financeiros, fato que auxiliou
na geracao do “contra-choque”, contribui, hoje, para a especulacdo e para a volatilidade das
expectativas.

As raizes da crise remontam ao inicio da década atual. Logo apdés um periodo de
precos extremamente baixos em 98/99 e de sucessivas elevagbes da quantidade produzida
nos seus paises membros, a OPEP iniciou o ano de 2001 realizando cortes nas quotas. Apéds
11 de setembro de 2001, as turbuléncias voltaram-se para os paises do Oriente Médio e os
mercados iniciaram um movimento de elevagdo do patamar de precos.

O inicio da guerra contra o Iraque provocou a exacerbacdo desta ascensdao dos
pregos, que bateram sucessivos recordes de pregos nominais em 2004. Na verdade,
sucessivos eventos tém contribuido para esta elevacdo. A crise politica e greve dos
petroleiros na Venezuela, ataques aos oleodutos no Iraque, possibilidades de crise na
monarquia saudita, sobreutilizacdo da capacidade de transporte transocednica, crise
financeira na russa Yukos e divergéncias sobre a capacidade da OPEP de elevar a oferta no
curto prazo sdo causas principais destra crise e tém acarretado em especulagbes com os
precos do éleo.
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E bem provavel que este nivel de precos recue no médio prazo. Uma possivel vitéria
dos democratas e a reducdo da presenga americana no Oriente Médio seriam essenciais para
este movimento. Prevendo esta queda, parte das megamajors ndo alterou substancialmente
seus planos de investimentos, ao contrario dos pequenos produtores.

No Brasil, esta crise ndo refletira em grandes problemas no balango de pagamentos
como na década de 70. A proximidade da independéncia em relacdao ao petrdleo estrangeiro,
entretanto, ndo nos afasta dos impactos inflacionarios que esta volatilidade pode
proporcionar. Estes impactos tém sido reduzidos gracas a politica defensiva de remarcacgao
dos combustiveis pela Petrobras. Porém, uma manutengao mais duradoura desta defasagem
poderd acarretar em perdas financeiras para a empresa.

Mudangas Institucionais e o Panorama da Industria Nacional de
Petréleo

A Industria Brasileira do Petréleo (IBP) passou por profundas mudangas institucionais
na década de 90. A Lei do Petrdleo, aprovada em 1997, acabou com o monopolio da
Petrobrds na exploragcdo, producado, transporte e refino de petrdleo e gas natural no pais.
Além disso, esta lei criou a Agéncia Nacional do Petréleo (ANP), responsavel pela elaboragédo
de rodadas de licitacdo de blocos de exploragcdo e producdo no Brasil. A selegdao de
vencedoras é feita sob dois critérios principais: comprometimento em relagcdo ao conteldo
local do investimento e valor do bonus de assinatura.

Em 1998 foi realizada a Rodada Zero, com participagdo exclusiva da Petrobrds. Desde
entdo, foram realizadas mais 5 rodadas anuais, com ingresso significativo de empresas
estrangeiras nos primeiros anos.

O descontentamento em relacdo aos blocos ofertados e a auséncia de grandes
descobertas nos campos adquiridos em rodadas anteriores foram apontados como as
maiores causas para a auséncia das grandes empresas estrangeiras na Quinta Rodada, em
2003. Entretanto, esta obteve uma superioridade incontestavel em relagcdo ao quesito
“conteudo local” na exploracdo e no desenvolvimento: este conteldo foi duplicado em
relacdo a média dos anos anteriores, chegando a valores préximos a 80%. Esta sensivel
modificacdo é conseqliéncia das novas exigéncias de nacionalizagdo para os concessionarios
e € responsavel pelo reaquecimento e ressurgimento atual da producdo naval no pais.

Apesar da A despeito desta abertura ao capital estrangeiro, ao contrdrio do que previam alguns
fim do analistas, a Petrobrds manteve sua posicao de destaque no upstream da IBP, principalmente
monopolio no refino e transporte. No restante do downstream, distribuicdo de gas natural e
em 1997, a distribuicdo de derivados, parcela importante dos ativos ¢é pertencente ao capital
Petrobras é estrangeiro.
responsavel Esta participacao P
pelo sucesso ainda moderada das Grafico 1 - Indice de Produgao de Petréleo no
recente da em i Brasil, 1993-2003
Industria do presas estrangeiras no )
Petréleo ypstream € claramente 250
Nacional. |Iustr:ada pelas

estatisticas. Nos “campos 200

em fase de produgdao”,

tendo em vista o ingresso

recente das estrangeiras, 8 150

prevalece participacao M

majoritaria da Petrobras: & 100

95% do total. Os campos |2

listados “em fase de

desenvolvimento”, assim 50

como nos “em fase de

producao”, foram licitados 0

na Rodada Zero. Apesar 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

disso, apresentam Fonte:

g o onte: ANP
participagdo um  pouco

boletim_neit@eco.unicamp.br 3




NELT

Mucleo de Economia Industrial e da Tecnolagia

menor da Petrobrds: 82%. Outras empresas nacionais e as estrangeiras participam com
10% e 8%, respectivamente. Por fim, os “campos em fase de exploragdo”, apresentam uma
participagdo estrangeira tdo importante quanto a da Petrobras. Respectivamente, suas
participacdes sdao de 43% e 45%, incluindo grande numero de parcerias. A Petrobras é

operadora em 48% destes campos “em exploracdo” e hd niumero grande de estrangeiras.

No refino, a Petrobrds é detentora de mais de 95% da capacidade nacional. Apenas a
Refinaria Manguinhos e a Refinaria Ipiranga (0,7% e 0,9 da capacidade de refino nacional)
sdo privadas. A Repsol YPF é a Unica empresa estrangeira com atuacdo no refino nacional,
com 30% do capital de Manguinhos e 30% da REFAP, no Rio Grande do Sul.

A despeito desta moderada participagdo de capitais estrangeiros na atividade, a IBP
mostrou um dos mais vigorosos crescimentos na América do Sul e Central, principalmente
gragas aos resultados da Petrobrads. A empresa, que realizou grandes investimentos em P&D
relacionados a exploragdo em aguas profundas, foi capaz de elevar a produgdo de petrdleo
no pais acima da maioria dos paises americanos nos Uultimos 10 anos, ampliando a
participacdao do Brasil na producdo e reservas mundiais:

Tabela 1 - Reservas e Producdo de Petrdleo do Brasil -
Participacdo (%) no total da América do Sul e Central e no Mundo (1993-2002)
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Am. Sul & Reservas 6,6 6,7 7,7 8,2 8,0 8,2 9,0 8,9 8,8 9,8

Central Produgdo 13,2 12,9 12,3 13,1 13,3 14,4 16,5 18,4 19,6 22,5
Mund Reservas 0,5 0,5 0,6 0,6 0,7 0,7 0,8 0,8 0,8 0,9

undo
Produc&o 1,0 1,0 1,0 1,2 1,2 1,4 1,6 1,7 1,8 2,0

Fonte: BP Amoco Statistical Review of World Energy 2003 & ANP

As estatisticas acima mostram a citada evolugdo da producdo de petréleo,
especialmente no periodo entre 1997-2003. Esta ocorreu gracas ao crescimento da produgdo
offshore no pais, da ordem de 169% no periodo. Concentrada fortemente na Bacia de
Campos, foi responsavel por 97% da producdo em aguas maritimas em 2002. A producao
onshore teve um crescimento de cerca de 21% no periodo. A exploracdo na Bacia do
Solimdes e no Rio Grande do Norte foi capaz de compensar o declinio da produgdo em
outras bacias terrestres. Campos também foi responsavel pelo crescimento das reservas.

O sucesso nas atividades do upstream também é reflexo de uma politica que remonta
a crise do petrdleo na década de 70. Desde entdo, a Petrobras tem sido atribuido o papel de
atingir a auto-suficiéncia nacional. E este resultado estd proximo de ser obtido. Apesar dos
atrasos nos cronogramas da empresa, o0s investimentos planejados e em fase de
implementacdo deverdo garanti-lo em dois ou trés anos.

Tabela 2 - Auto-suficiéncia na Producao de Petrdleo no Brasil -
Indicadores - 2000/2003

2000 2001 2002 2003
Petrdleo Processado 92,437 95,528 93,254 92,690
Producdo Nacional 71,644 75,020 84,399 86,819
Importacgdo Liquida 22,025 17,814 8,446 6,354
Fonte: ANP
0 Os dados acima confirmam a tendéncia de reducdo da dependéncia externa. No
crescimento periodo 2000/2003 houve uma certa estagnacdo do processamento de petréleo no pais, em
da producdo funcdo do baixo crescimento econ6mico. A producdo nacional, entretanto, experimentou um
brasileira de periodo de crescimento importante, especialmente entre 2001 e 2002. O ano de 2004 néo
petréleo dos tem sido tdo positivo. As paradas de manutencdo e auséncia de nova capacidade
Gltimos anos provocaram uma queda de 1,7% da producdao em relagdo ao primeiro semestre do ano
reduziu a passado. O crescimento da economia desencadeou um crescimento nas importacdes de cerca
dependéncia de 47% no primeiro semestre, e a importacdo liquida nos primeiros seis meses do ano foi
externa.
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muito pouco inferior ao total do ano de 2003. A auséncia de problemas técnicos deverad
melhorar os resultados no segundo semestre, como demonstrado no segundo trimestre.

Investimentos em refino aparecem como essenciais para a eliminacdao de outros
pontos de dependéncia externa. Duas questdes relevantes devem ser consideradas: as
caracteristicas do petréleo nacional e o mix de derivados consumidos no pais.

O petréleo encontrado na maioria das reservas nacionais, especialmente o da Bacia
de Campos, se caracteriza pela elevada viscosidade e acidez. Estes tipos de petréleo
necessitam de métodos de refino especificos para poderem gerar os combustiveis de maior
valor agregado. Sob processos tradicionais, acabam gerando elevadas producdes de édleo
combustivel e gasolina, jda em excesso no mercado brasileiro. A acidez, por outro lado, é
responsavel pelo desgaste acelerado dos equipamentos e pela reducdo dos intervalos entre
as paradas de manutencdo das refinarias.

O Brasil é exportador de gasolina e 6leo combustivel e importador de GLP, nafta e
6leo diesel. Em 2003, o saldo comercial em derivados foi negativo em US$ 331,63 milhdes,
gragas a uma reducgdo de 24% das importacdes de derivados.

A modernizagdo do parque de refino nacional é importante para nos tornar capazes
de processar nosso proprio o6leo. Atualmente, as refinarias nacionais sdo obrigadas a
importar petrdleo leve e doce de paises como a Nigéria e Argélia para estabelecer um mix
de insumos toleravel para os equipamentos de refino brasileiros.

A Petrobras, que recentemente anunciou o Plano Estratégico para 2015, investira nas
diversas areas descritas. Além de nova infra estrutura de producdo nacional, promovera
importante modernizacdo nas refinarias, ampliara a rede de gasodutos, seus ativos no setor
de gas e energia e sua participagdo na petroquimica. Além disso, estd ampliando sua
participagdo no exterior, explorando e produzindo em aguas profundas no Golfo do México,
Africa e investindo de forma verticalizada na América do Sul. A empresa apresentou
resultados financeiros bastante positivos nos ultimos anos: é atualmente a 144@ empresa do
mundo em faturamento e estd entre as 20 maiores empresas de petrdleo. No ano passado,
foi uma das empresas mais lucrativas do setor, com resultados superiores a maioria das
estatais de outros paises e inferior apenas ao das megamajors.

Em relagdo a ANP e ao governo , urge o estabelecimento de politicas de longo prazo
para os diversos segmentos do setor. No upstream, o sucesso da Petrobras e de empresas
estrangeiras poderd ser estendido para empresas nacionais da industria naval através de
exigéncias de conteltdo nacional e beneficios para instalacdo de estaleiros no pais.
Entretanto, este setor é altamente dependente de crédito e vem encontrando dificuldades
para ampliar a capacidade produtiva, atualmente em pleno emprego. No downstream, a
construcdao de uma nova refinaria e o estabelecimento de um novo mix de produtos depende
de politicas para o alcool e para o gas natural. Ambos vém deslocando a gasolina no
consumo automotivo e o GN tem ocupado espago do 6leo combustivel na geragdo térmica e
na inddstria. Estes movimentos tém exacerbado os excedentes destes combustiveis no pais.
Além disso, a substituicdo da nafta, do GLP e do dleo diesel também pode ser realizada pelo
gas natural e seus derivados, desde que haja politicas para o desenvolvimento do setor, um
dos mais promissores para os proximos anos.

Topico Especial: China - insercao comercial e produtiva

A economia chinesa vivenciou expressiva e sustentada taxa de crescimento
econdémico nas ultimas décadas, associada aos fluxos de comércio e investimentos externos,
mas sobretudo ao dinamismo do mercado interno. O dinamismo da demanda doméstica se
expressa nas elevadas taxas de investimento/PIB e no aumento do valor agregado na
industria. Pelo lado da demanda externa, houve no periodo crescente participacdo da China
nas exportagdes mundiais e, em especial, nas de alta tecnologia. A evolucdo positiva no IDH
evidencia também que o crescimento econdmico foi acompanhado por mudancgas estruturais
e sociais na economia chinesa (Tabela 3).
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Tabela 3. China - dados gerais: 1998 a 2002

Indicadores

1998 1999 2000 2001 2002
PIB (milhdes de ddlares) 946.301 991.356 1.080.429 1.159.025 1.237.145
Populagao (milhdes de hab.) 1.242 1.254 1.263 1.272 1.280
Variacao no PIB real (%) 7,8 7,1 8,0 7,3 8,0
Formacgao bruta de capital fixo (% do PIB) 37,7 37,4 36,3 38,5 40,4
nli;(gﬁ;::ﬁfr)aegodse) alta tecnologia (% das exportagbes de 15,1 16,8 18,6 20,6 23,3
Valor agregado na industria (% do PIB) 49,3 49,4 50,2 50,1 51,1
IDH - 0,707 0,714 0,721 -

Fonte: base de dados "World Development Indicators” e UNCTAD

A mudanca na base produtiva chinesa foi bastante significativa nos ultimos anos, e
pode ser facilmente observada através de dados da UNIDO com a evolugdo para diversos
paises do valor adicionado na indlstria. A taxa média de crescimento para a China foi de
13,1% entre 1990 e 2000. Esse aumento fez com que a participacdao chinesa no total do
valor adicionado pela industria mundial saltasse de 2,7 para 7,1% nos anos considerados.
Comparativamente, o México obteve uma taxa de crescimento de 4,4% e sua participagao
variou de 1,0 para 1,2% no periodo.

Em relacdo ao comércio exterior, a China vem apresentando um padrdo regular desde
a década de 90. Esse padrdo se caracteriza pela geracdo de expressivos superavits
comerciais totais, sustentados pelos superavits com a Triade (Japdo, EUA, UE), em especial
os Estados Unidos, mas com déficits comerciais com os paises do sudeste asiatico, inseridos
no contexto das redes de produgdo chinesa e japonesa, aquela apoiada por investimentos
dos chineses na Asia e esta por investimentos de japoneses na China (Tabela 4). Até 2003,
o saldo comercial chinés foi superavitario, resultado que deve ser atribuido as elevadas
escalas de producdo possibilitadas pelo tamanho e dinamismo do mercado interno, e ao
estabelecimento de uma taxa yuan/doélares fixa e subvalorizada (8,28 yuans por ddélar), o
que permitiu a redugdo de custos dos fatores de produgdo, inclusive mdo-de-obra, e o
aumento da competitividade dos produtos “made in China”.

Tabela 4. China - Dados de comércio: balanca comercial, exportacoes e importagoes
para paises selecionados (em US$ milhdes e %)

Paises 1998 a 2000 2001 Exp. 2002 Imp. 2002 2002

EUA 73.403 28.174 70.064 (21,5%) 27.251 (9,2%) 42.812

Uni&o Européia 19.580 5.326 48.185 (14,8%) 38.552 (13,1%) 9.632
As Alemanha -1.336 -3.935 11.382 (3,5%) 16.434 (5,6%) -5.052
exportacdes Reino Unido 7.283 3.259 8.059 (2,5%) 3.337 (1,1%) 4.722
chinesas, Japso 144 2.268 48.483 (14,9%) 53.489 (18,1%) -5.006
além do forte Coréia -30.091 -10.851 15.508 (4,8%) 28.581 (9,7%) -13.073
crescimento
apresentado Taiwan -48.870 -22.338 6.590 (2,0%) 38.082 (12,9%) -31.493
na ultima Total 96.903 23.094 325.642 (100,0%)  295.303 (100,0%) 30.339
decada, Fonte: U.S. Department of Commerce.
também .
tiveram sua Por sua vez, a pauta de exportagbes chinesa tem apresentado expressivo dinamismo,
composicio acompanhado por uma significativa melhora em termos de agregacdo de valor e de conteldo
modificada tecnoldgico. As exportacgdes totais saltaram de US$ 104 bilhdes em 1994 para US$ 438
em direcgdo a bilhGes em 2003, beneficiadas pela concessdo de incentivos fiscais as exportacgdes, pelo
produtos cambio fixo e desvalorizado e pelo acimulo de reservas cambiais, que foram importantes
intensivos em para a manutencado da estabilidade monetdria e cambial da economia chinesa.
tecnologia. A expansdo das exportacbes promoveu o aumento da participacdao da China no

comércio mundial de 2,8% em 1990 para 6,1% em 2000. Outro aspecto positivo é a melhora
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qualitativa da sua pauta de exportagbes, com o aumento de participagdao dos produtos de
média e alta intensidade tecnoldgica de 0,8% para 9,6% das exportagdes mundiais entre
1985 e 2000. (Tabela 5). Esse desempenho se explica, em grande parte, pela atuacdo dos
capitais estrangeiros na China. As multinacionais estabelecidas no pais, que em 1989
representavam somente 9% do total das exportagbes, em 2001 passaram a representar
48%. Como essas empresas detém maioria absoluta na producdo de bens intensivos em
tecnologia (por exemplo, no setor de telefonia mével, a participacdo das transnacionais foi
de 96% em 2000), a mudanga verificada na pauta estd diretamente associada a atuacédo
dessas corporagdes.

Tabela 5. China - competitividade no comércio mundial: 1985-2000 (anos selecionados)

Produto 1985 1990 1995 2000
I. Participagcao no mercado mundial 1,6 2,8 4,8 6,1
1. Produtos primarios 2,4 2,6 2,5 2,3
2. Manufaturas baseadas em recursos naturais 1,1 1,3 2,1 2,7
3. Manufaturas sem base em recursos naturais 1,5 3,4 6,1 7,8
Baixa INTEC 4,5 9,1 15,5 18,7
Média INTEC 0,4 1,4 2,6 3,6
Alta INTEC 0,4 1,4 3,6 6,0
4. Outros 0,7 0,7 1,4 1,8
I1I. Composicao da pauta chinesa 100,0 100,0 100,0 100,0
1. Produtos primarios 35,0 14,6 7,0 4,7
2. Manufaturas baseadas em recursos naturais 13,6 8,2 7,4 6,9
3. Manufaturas sem base em recursos naturais 50,0 76,2 84,6 87,1
Baixa INTEC 39,7 53,6 53,5 47,6
Média INTEC 7,7 15,4 16,9 17,3
Alta INTEC 2,6 7,3 14,2 22,4
4. Outros 1,4 0,8 1,0 1,1

Fonte: UNCTAD

E importante ressaltar que a relacdao existente entre os resultados comerciais e a
taxa cambial no periodo recente é reciproca. Os superdvits comerciais permitiram a China
expandir de forma expressiva suas reservas em moeda estrangeira (US$ 470 bilhdes no
primeiro semestre de 2004). Esse volume de reservas deu as autoridades chinesas
autonomia suficiente para manter o yuan subvalorizado desde 1994.

Para o acumulo de reservas na China, foram fundamentais também os expressivos
fluxos de IDE recebidos (Tabela 6). Esses fluxos tém relagdo com as vantagens locacionais
oferecidas pelo pais, como o amplo mercado doméstico efetivo e potencial, a crescente
estrutura de oferta de insumos e servigos, bem como a mao-de-obra de baixo custo.

Um fator de destaque no processo de abertura aos capitais estrangeiros da China é a
predominancia dos greenfield investments, i.e., investimentos voltados para a construcdo de
nova capacidade produtiva, ao invés do padrdo mundial, em que predomina a modalidade de
fusdes e aquisicGes (Tabela 6). Disso resulta que os capitais entrantes em territdrio chinés
apresentaram um potencial dinamizador na economia muito maior.

Tabela 6. China - entradas de IDE e vendas por Fusdes & Aquisicoes: 1998 a 2002

Indicadores 1998 1999 2000 2001 2002
F&A - Vendas (1) 798 2.395 2.247 2.324 2.072
Entradas de IDE (2) 43.751 40.319 40.772 46.846 52.700
1)/ (2) 1,8% 5,9% 5,5% 5,0% 3,9%

Fonte: UNCTAD
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Um detalhe fundamental na caracterizacdo da abertura chinesa em relagcdo ao IDE é a
seletividade adotada pelas autoridades em relagdo aos projetos de investimentos. A China
manteve diversos setores considerados estratégicos nas mados de empresas estatais ou de
chineses, além de condicionar a entrada de capitais ao compartilhamento de tecnologias, a
compra de insumos nacionais e ao estabelecimento de parcerias com empresas chinesas,
entre outras restricGes. A predominancia dos greenfield investments tem relagdo direta com
a postura do governo em relagdo ao investimento estrangeiro, que é visto pelos chineses
como um mecanismo que possibilita o adensamento da estrutura de producdo industrial e o
aumento do valor agregado gerado na industria.

Ainda assim, o0s
investimentos externos
realizados na China
promoveram um aumento
da participagao
estrangeira na producgao
industrial chinesa. Entre 25
1990 e 1999, essa
participacdo saltou de
2,3% para 27,8% (Grafico
2). Até meados dos anos
90, predominam 0s o, 15
investimentos de outros
paises asiaticos; a partir 10
de entdo, ha um forte
fluxo de capitais norte-
americanos e europeus. 5

Grafico 2 - Participagao das Empresas
Transnacionais na Producao Industrial Chinesa
30

20

(0] prolongado
crescimento chinés até 0
2003 suscitou
preocupacodes com o}
surgimento de
estrangulamentos na base produtiva e na infra-estrutura, como no setor de transportes e
energia elétrica, que ja demonstra dificuldades para atender o nivel atual de demanda, e de
pressbes inflaciondrias. A preocupacdo das autoridades é de um aumento significativo dos
precos, que acabaria por forcar mudancas na politica de juros e gerar impactos negativos
sobre a politica cambial.

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Fonte: ChinaFDI (www.chinafdi.org.cn)

Assim, as autoridades optaram por adotar medidas restritivas para conter o ritmo de
crescimento econdmico. Entre as medidas implementadas, estdo a restricdo ao crédito, a
elevacdo dos depdsitos compulsérios junto ao Banco Central chinés, e maiores restrigbes
aos novos projetos de investimento, em especial em areas consideradas “superaquecidas”,
como ago e cimento.

Apesar das medidas adotadas pelo governo, o crescimento foi mantido: o primeiro
semestre de 2004 apresentou um crescimento do PIB da ordem de 9,7%, superando as
previsdes oficiais de 7% para o ano.

Além das medidas voltadas para o desaquecimento da demanda, o governo optou por
ndo recorrer a elevacdo dos juros, e sim a medidas de controle de pregos para conter a
inflacdo. No entanto, as autoridades sinalizaram que se os indices de pregos ao consumidor
atingirem um patamar acima de 5%, a politica de juros deve mudar. No primeiro semestre
de 2004, o IPC na China foi de 3,6% em relagdo ao mesmo periodo de 2003.

Em relacdo ao setor energético, o governo vem adotando racionamentos e fechando
fabricas, além de estabelecer turnos noturnos. A situacdo se agravou ainda mais com o
inicio do verdo, que fez aumentar significativamente o consumo de energia elétrica.

O desempenho comercial chinés em 2004 foi distinto do observado em outros anos e
analisado anteriormente. Nos primeiros 4 meses do ano houve déficit comercial, seguindo
movimento iniciado no segundo semestre de 2003. Apesar dos superavits obtidos em maio e
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junho, o primeiro semestre teve como resultado um déficit de US$ 7 bilhdes. Entre os
fatores responsaveis pela alteracdo estd o aumento nos precos de diversas commodities
importadas, em especial o petrdleo e a soja. Importante destacar que os déficits ocorreram
concomitantemente a um crescimento tanto das exportagdes quanto das importagdes no
primeiro semestre, da ordem de 35,7% e 42,6%, respectivamente.

O crescimento no comércio exterior chinés superou as expectativas de analistas, que
acreditavam que as medidas de politica econ6mica adotadas pelo governo chinés para
reduzir o ritmo de crescimento econdmico estabilizaria ou até mesmo reduziria o nivel de
exportagdes e importagdes.

Em relagdo aos investimentos realizados na China no primeiro semestre de 2004,
houve manutencdo da sua trajetéria de crescimento, mesmo com as medidas restritivas
adotadas pelo governo chinés e o risco de insuficiéncia no fornecimento de energia e de
servicos de transportes. A China, assim, consolidou sua posicdao de principal destino de
investimentos estrangeiros no mundo, com uma taxa de crescimento de 12% no semestre
em relacdo ao primeiro semestre de 2003, tendo atingido o valor de US$ 33,9 bilhdes.

Comércio Exterior e Produgao Industrial

Em
comparagao
ao primeiro
semestre de
2003, as
exportacdes
cresceram
31,2% e as
importacoes
25,1%,
resultando em
um saldo
comercial de
Us$ 15,0
bilhoes.

O crescimento
da producao
industrial
entre janeiro
e julho de
2004 atingiu
4,2%.

Ao longo do
primeiro semestre de
2004 as exportacoes 50,0
brasileiras mantiveram a 43,3
trajetéria de crescimento 40.0
verificada no  periodo ' 330
recente. De janeiro a
junho deste ano, as
vendas para o exterior
totalizaram uUss 43,3
bilhdes, resultando em
uma variagdo de 31,2% 10,0
em relagdo ao mesmo
periodo de 2003. Este 0.0
crescimento é
praticamente igual ao
observado no primeiro
semestre de 2003 em
relacdo ao mesmo periodo
de 2002. As importacdes
atingiram o valor de US$ 28,3 bilhdes, o que representa um crescimento de 25,1% em
relacdo a igual periodo de 2003. Diferentemente das exportacdes, observa-se um
crescimento superior das importacdes quando se compara este valor com a variacao do
primeiro semestre de 2003 em relagdo a igual periodo de 2002, ocasido em que as
importagcdes mantiveram-se praticamente estdveis. Em que pese este aumento das
importacdes, o crescimento expressivo das exportacdes contribuiu para a geracao de um
saldo comercial de US$ 15,0 bilhdes, valor 44,2% maior que o obtido no primeiro semestre
de 2003.

Grafico 3 - Desempenho comercial brasileiro

30,0

20,0

US$ Bilhdes

10sem 03 10 sem 04

B Exportagcdes EImportagdes O Saldo

Fonte: NEIT-IE-Unicamp a partir de dados Secex

Os indicadores de producdo referentes ao primeiro semestre de 2004 também sé&o
positivos, mostrando a recuperacdo do setor industrial. Em termos acumulados, o
crescimento verificado entre janeiro e junho atinge 4,2%, com destaque para os setores
produtores de bens de capital, que cresceram 7,4% no periodo, e os produtores de bens
duraveis, com crescimento de 9,5% no periodo, em decorréncia do desempenho dos setores
de fabricacdo de automéveis (10,9%) e material eletronico e de comunicacdes (11,6%). Em
relacdo a igual periodo de 2003, a variagdo da produgdo industrial atingiu 7,7%.
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A recuperacdo da
atividade industrial Grafico 4 - Produgao Fisica Industrial por Categorias de
suscita questdes Uso
relacionadas ao
comportamento das 150,0
importagdes  em um o 1250 118,6 1194
cenario de retomada < ’ 053 [ ] 100,8 1063 973 [ ] 96,6 98,0
sustentada do ~ 1000
crescimento da economia. § 75,0
No resultado global, 8
conforme se destacou, e 900
apesar do crescimento 2 250
das  importacdes em = ’
relacdo ao ano passado, 00+ == _ —_ _
estas ainda ndo Bens de capital Bens Bens de Semiduraveis e
responderam como intermediarios consumo n&o duraveis
poderia se imaginar, durévels
considerando-se o0 grau Fonte: IBGE O1° sem 2003 [ 1° sem 2004
de dependéncia de

insumos importados em

varios setores. Por conseguinte, em conjunto ao excepcional desempenho das exportagdes,
o crescimento ndo explosivo das importacdes vem assegurando a geragao de superavits
comerciais expressivos.

De um ponto de vista desagregado, deve-se destacar que uma porcentagem
Uma expressiva das exportacdes brasileiras ainda se concentra em bens primarios ou de baixo
porcentagem conteldo tecnoldégico, estando o bom desempenho recente associado & competitividade da
expressiva agricultura brasileira e ao ciclo favoravel de precos de commodities. Os setores da industria
das N ligados ao agronegécio (cadeia de alimentos e bebidas) foram responsdveis por 7,9% dos
exportagoes 31,2% de variacdo das exportacdes no periodo. Destaquem-se os setores de abate e
brasileiras preparacdo de carnes e preparacdo de dleos vegetais, responsaveis por 3,6% e 3,1% da
ainda se variacdo das exportagdes, respectivamente.
concentra em
bens Ndo obstante, setores mais dinamicos tém apresentado um bom desempenho
primarios ou exportador no periodo recente. Mantendo a tendéncia observada no primeiro trimestre deste
de baixo ano, os setores de fabricacdo de automoéveis, metalurgia basica, que inclui a siderurgia, e
contelido maquinas e equipamentos tiveram crescimento das exportacdes superior a 30,0%. Uma vez
tecnoldgico. que o peso destes setores no total das exportacdes é significativo, a contribuicdo com a
variacdo total foi, respectivamente, de 2,9%, 3,4% e 2,6%. De maneira semelhante, os
setores mencionados apresentaram expressivo crescimento da produgdo industrial, com

destaque para a indlstria automobilistica.

No que tange as importagBes, a contribuicdo para a variagdo de 25,1% veio,
principalmente, de setores tradicionalmente deficitadrios, associados a producdo de bens
intermedidrios e insumos e componentes industriais. Destacam-se as contribuigées do setor
quimico (5,1%), extracdo de petrdleo e gas (8,7%), este bastante influenciado pela
ascensdo dos pregos do petrdleo e material eletrénico e de cqmunicagéo (3,0%, sendo 0,9%
associados aos equipamentos para telefonia e transmissdo). A excecao do setor de extracao
de petrdleo e gas, houve ampliacdo da producdo nos setores destacados. Tomando os dados
por categoria de uso, houve crescimento expressivo da producdo de bens intermediarios.

Em virtude da importéncia do setor de maquinas e equipamentos como indicador do
movimento de recuperacdo da economia, serd retomada a analise iniciada no numero
anterior do Boletim NEIT. Em termos comerciais, o setor vem gradativamente melhorando
seu desempenho, em decorréncia do resultado observado nos setores produtores de
maquinas e equipamentos agricolas e destinados a construcgdo civil e indlstrias extrativas. O
crescimento da producdao observado nestes setores (19,45% e 37,46% em relacdao a igual
periodo de 2003) estd intimamente associado as vendas para o mercado externo, seja por
meio das vendas diretas, seja por conta da demanda derivada do crescimento das
exportacdes agropecuarias. No setor de maquinas e equipamentos de uso industrial, o
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resultado comercial tem
se mantido relativamente . .
estavel, apesar da Grafico 5- Desempenho comercial do setor de
recuperagdao da producgao magquinas e equipamentos (US$ milhoes)
fisica verificada entre o 1.600 1423

primeiro  semestre de 1342

2003 e igual periodo
deste ano (crescimento de
9,97%). Contudo, ainda

1.200

r ; 682 697
ndo se pode afirmar que 800
P g 501 486 513

esteja ocorrendo 378

recuperagdo do nivel de 400 219 243
investimento doméstico, 135 170
nem que a continuidade 0
do crescimento ndo tera
impactos sobre as
importacdes brasileiras.

Mgs. equiptos. uso
industrial

Equiptos. agricolas Mgs. equiptos. ind.

construgéo civil
M Importacdes 1°Sem 2003 E Exportagdes 1°Sem 2003
OImportagdes 1°Sem 2004 [ Exportagdes 1°Sem 2004

Fonte: NEIT-IE-Unicamp a
partir de dados SECEX

Analisando-se 0s
dados sobre utilizagdo da
capacidade instalada na
indlstria, verifica-se que a caréncia de investimentos em varios setores, com destaque para
a producgdo de bens intermediarios, pode levar a um aumento expressivo das importagées no
segundo semestre, caso a tendéncia de recuperacdo da economia mantenha-se no ritmo
atual. De fato, os setores produtores de bens intermediarios sdo os principais responsaveis
pelo aumento das importacdes no primeiro semestre de 2004, conforme se destacou
anteriormente. Além disso, o grafico ao lado indica que o aumento da producdo industrial
nos setores produtores de
maquinas e equipamentos
estd ocorrendo através da
utilizacdo de capacidade
ociosa existente. Uma vez

Grafico 6 - Grau de utilizagao da capacidade instalada
na industria

que a producdo continue % 872
se recuperando no 85,8 iﬂ) 857 ~
préximo semestre, as 85 79,280'780'8523 [ 79,1
importacdes podem [ ] 75,1 —

comegar a crescer mais
rapidamente.

75 703 71,9
Deve-se %
ressaltar que, caso o 65
comportamento favoravel
das exportacdes 55
associadas ao
agronegdcio seja 45 . . [ || .

mantido, o] saldo

comercial nao estara
ameacgado, em que pese a
eventual reducdo de sua
magnitude.

Geral Bens intermediarios
1T 2003 @2T 2003 O1T 2004 02T 2004

Bens de capital

Fonte: FGV

Em termos do nivel de producdo no mercado doméstico, destacaram-se, além dos
setores associados a produgdo de bens de capital, os setores de maquinas e equipamentos
de informatica, equipamento eletronico e de telecomunicacdes, automobilistica e outros
equipamentos de transporte, que inclui a fabricacdo de aeronaves. No caso do setor de
material eletronico e de comunicagbes, a retomada do crescimento doméstico deslocou a
producdo para o atendimento do mercado interno. Os dados de comércio indicam que além
da redugdo das exportacdes, da ordem de 14%, houve crescimento mais que proporcional
das importacgbes (52%). No que se refere aos setores associados a producdo de material de
transporte, o mercado externo vem atuando como mecanismo propulsor do crescimento.
Mesmo com a retomada do crescimento doméstico, as exportagdes mantiveram o bom
desempenho observado no ano passado. H& que se destacar, porém, que o grau de
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utilizacdao da capacidade
ociosa ainda é Grafico 7 - Produgao Fisica Industrial de setores
relativamente baixo selecionados

nestes setores (75,7%). 2000
Ou seja, é possivel as '
empresas atenderem
tanto o mercado externo
como o mercado interno
com a capacidade
produtiva instalada no
Brasil.
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destacar que a industria
brasileira vem se
recuperando no primeiro
semestre de 2004 em
comparagdo ao mesmo
periodo de 2003. Porém,
conforme se destacou, a
retomada do crescimento pode gerar pressdes sobre as importacées do pais. Por um lado,
em decorréncia da elevada rigidez das importagées de bens intermediarios, e por outro lado,
em virtude da necessidade de investimentos em varios setores da indlstria. Apesar disso, o
excepcional desempenho exportador de setores associados ao agronegocio e de setores que
deslocaram a produgdo para o mercado externo pode compensar o provavel aumento das
importacdes. Entretanto, uma eventual deterioragdo dos termos de troca, isto é, uma
reversdo do ciclo de
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