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Sintese grafica trimestral do comércio bilateral e do
desempenho macroecondmico chinés - Primeiro semestre de 2007

O crescimento do PIB chinés no primeiro semestre de 2007 foi de 11,5% em comparagdo ao mesmo
periodo do ano anterior. Apenas no segundo trimestre, o pais registrou o maior crescimento do PIB dos
ultimos 12 anos, 11,9%, reforcando a pouca eficiéncia de medidas governamentais de contencdo do
superaquecimento econdémico chinés. Entre abril e junho, a agricultura expandiu-se em 4,0% (valor adi-
cionado de RMB 974 bilhdes), a indUstria cresceu 13,6% (RMB 5,5 trilhdes) e o setor de servicos atingiu
aumento de 10,6% (RMB 4,2 trilhdes), em comparagao ao segundo trimestre de 2006. A aceleragao do
PIB entre abril e junho é reflexo da expansdo da producgédo industrial, investimento e geragdo de energia,
embora o comércio exterior ainda exerca influéncia significativa na expansdo da economia chinesa. Apos
revisdo estatistica, autoridades chinesas anunciaram que o crescimento anual do PIB em 2006 foi de
11,1%, 0,4 ponto percentual (p.p.) a mais que o primeiro calculo. A previsdo é de que a China ultrapasse
a Alemanha e torne-se a terceira maior economia mundial ainda em 2007.
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O destaque do primeiro semestre € a alta da inflagdo: o indice de pregos ao consumidor (IPC) registrou
alta de 3,2%. O aumento do preco de alimentos, de 7,6%, é responsavel por 78% da elevacao do IPC,
com destaque para a carne suina - em razdo do surto de Sindrome Respiratdria e Reprodutiva Suina
no comego do ano - e carnes e aves, com alta de 20,7%. Apenas em junho, o IPC atingiu 4,4%, maior
valor dos Ultimos 33 meses. E a primeira vez em cinco anos que o IPC esta acima do indice de precos ao
produtor (IPP), demonstrando que os salarios estdo crescendo mais do que a produtividade da economia
chinesa. O IPP iniciou o segundo trimestre em 2,9% e, apds queda, fechou o semestre em 2,5%. A alta
da inflagdo foi acompanhada de mais uma elevacdo das taxas de juros anual de empréstimo e de depdsito
bancario em 0,18 e 0,27 p.p., para 3,06% e 6,57%, respectivamente, além de incremento de 0,5 p.p.
na taxa de depdsito compulsério, que fechou o semestre em 11,5%.
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Apods pequena queda em maio, a oferta monetaria (M2) terminou o trimestre com o mesmo valor de abril,
17,1%. O indice permanece abaixo da média de 2006, porém supera meta de crescimento fixada para
2007, de 16%. Ja os empréstimos registraram aumento de 0,3 p.p. em junho. Nas vendas no varejo, o
acumulado trimestral saltou 0,9 p.p. em relagdo ao trimestre anterior, subindo para 15,8%. Em abril o
indice se manteve similar a margo, 15,5%, fechando o més de junho em 16%. Comparado ao mesmo
periodo em 2006, o acumulado saltou 1,9 p.p., de 13,9 para 15,8%. No acumulado anual, vendas no
varejo cresceram 1,9 ponto percentual, reflexo, principalmente, do aumento dos saldrios na China.
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A formacgao bruta de capital fixo foi responsavel por 49% da expansdo econémica no primeiro semestre e
totalizou US$ 716 bilhdes no periodo - valor 25% maior do que o registrado nos primeiros seis meses de
2006. O resultado reflete o excesso de liquidez do sistema bancario, alimentado, sobretudo, pela vasta
poupanca interna (atualmente estimada em US$ 4,89 trilhGes) e pelos superdvits comerciais. O ritmo
de crescimento do investimento em ativos fixos foi, porém, 30% menos na primeira metade de 2007 do
gue no mesmo periodo de 2006. A zona urbana manteve-se como maior receptora de investimentos no
primeiro semestre, aproximadamente US$ 613 bilhdes, enquanto o montante destinado a zona rural foi
de US$ 110,6 bilhdes no periodo. O setor de construgdo civil merece especial atengdo: sua variagdo de
crescimento em termos anuais foi de quase 30% nos seis primeiros meses de 2007. Para o segundo se-
mestre, espera-se que o governo chinés restrinja acesso ao crédito com intuito de desacelerar o setor.
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A continua aceleragdo dos lucros corporativos desde o comego de 2006 estimulou investimento no setor
industrial no primeiro semestre do ano, o que resultou em indice de produgdo industrial acima dos 19% em
junho. Desde junho de 2006 ndo era registrado indice de produgdo industrial tdo elevado, 19,4%. Os lucros
industriais cresceram 40% no primeiro semestre de 2007, 13 p.p. acima do mesmo periodo em 2006. O rapido
crescimento da produtividade continua a ser um dos fatores essenciais para conter os indices inflacionarios.
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As margens de lucro industrial, por sua vez, apresentaram pequena queda até maio, exceto no setor de
processamento de alimentos. As margens de lucro da industria de bens de consumo (downstream) cairam
nos cinco primeiros meses do ano, o que aumenta a pressao para que produtores repassem o0 aumento
dos pregos da matéria prima para o produto final. J& as margens de lucro de siderurgias e refinarias
(midstream) tém mostrado sinais de recuperacdo apds queda em 2005. O resultado estimula mais in-
vestimento nos proximos 12 meses e, conseqlientemente, maiores indices de crescimento da economia.
O nivel de inventario, por sua vez, registrou queda histdrica, reflexo do aumento da demanda agregada
(somatodrio do consumo, investimento e exportacdes liquidas) que esta ultrapassando a capacidade pro-
dutiva do pais. Analistas afirmam que este fato tem pressionado os indices inflacionarios e questionam
a proximidade de um superaquecimento da economia chinesa.
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O acumulo de reservas internacionais se manteve crescente em comparagdo ao ano de 2006 e ao trimes-
tre anterior, totalizando aproximadamente US$ 1,33 trilhdo em junho. Apenas nos ultimos nove meses,
a China acumulou US$ 333 bilhGes, cerca de US$ 1 milhdo por minuto. A contribuicdo do comércio ex-
terior no aumento das reservas continuou acima de 50%, mesmo com alto influxo de capital durante a
primeira metade de 2007. Para melhor administrar as reservas do pais, o governo chinés criou fundo de
investimentos estatal que comecgara a operar em setembro.
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O comércio exterior chinés registrou novo recorde em junho, em razdo da manutencgdo do rapido cresci-
mento das exportagdes, que alcangaram a marca dos US$ 103,3 bilhdes. As importagdes de junho, apesar
de terem se mantido acima da média semestral, ndo impediram que a China obtivesse superavit recorde,
de US$ 26,9 bilhdes. No acumulado semestral, o saldo comercial da China com seus parceiros foi também
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de recordes US$ 112,72 bilhdes, equivalente a Exportacoes e importacées — Var. (%) anual
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O processo de substituicdo de importagdes, que objetiva o aumento do valor agregado da produgao in-
dustrial chinesa, tem modificado o padrdo da composigdo da balanga comercial do pais. O crescimento
do superavit no comércio de eletrénicos é resultado da intensificacdo desse processo na cadeia de for-
necimento do setor. Na indUstria pesada, a China continua sendo grande importador de maquinario, ao
passo que também se torna exportador liquido de metais. O superavit comercial recorde do semestre e
as estimativas de superavit anual, que aproximam-se ao volume de US$ 320 bilhdes, fizeram com que
analistas alterassem a previsdo do crescimento do PIB chinés para 2007.
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A participagdo das compras norte-americanas no total exportado pela China mantém ritmo decrescente
desde 2000. Os Estados Unidos representaram menos de 24% do total das exportacdes chinesas no
primeiro semestre de 2007, cerca de 2 p.p. a menos que em 2006. Enquanto isso, as exportacdes a
mercados ndo-tradicionais tém ganhado espago na pauta chinesa. A variagdo anual das exportagées
chinesas para o resto do mundo em junho de 2007 totalizou 44%, e, para a Unido Européia, cerca de

30%. O crescimento das vendas chinesas para a Asia (Japdo excluido) foi de 25% em comparacdo ao
mesmo més de 2006.

Exportac6es chinesas para os EUA
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Comércio bilateral

No primeiro semestre de 2007, o Brasil apresentou déficit comercial de US$ 294,8 milhdes com a China.
As exportacOes brasileiras para o pais totalizaram US$ 4,91 bilhdes, valor 34,3% superior ao primeiro
semestre de 2006. ] as importacdes de produtos chineses registraram crescimento ainda mais elevado,
49,1%, apesar dos superavits brasileiros nos meses de abril e junho. No entanto, se comparada a variagdo
de crescimento entre o primeiro semestre de 2005 e o primeiro semestre de 2006, o resultado acumulado
das importagdes chinesas em 2007 registrou redugdo no ritmo de crescimento de 4,6 p.p.

Comércio Brasil-China - US$ milhoes
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Intercambio comercial Brasil-China - US$ FOB milhdes

S Exportacoes Importagoes Saldo comercial
[zoor T zoos | vare | zoor |z | Varw | woor | w6 | Varw |
Janeiro 558,3 476,2 17,2 791,3 500,3 58,2 -233,0 -24.1 868,1
Fevereiro 546,3 378,3 444 702,6 478,2 46,9 -156,3 -99,9 56,5
Margo 809,2 704,4 14,9 942,8 641,7 46,9 -133,6 62,8 -312,9
Abril 1.008,6 59318 70,0 849,6 617,9 37,5 159,0 -24.6 -746,7
Maio 919,8 646,8 422 968,6 622,8 55,5 -48,9 24,0 -304,0
Junho 1.072,8 861,2 24,6 954,8 633,0 50,8 118,0 228,2 -48,3
Total 49149 3.660,2 34,3 5.209,8 3.493,8 4911 -294,8 166,4 -277,2

Fonte: MDIC

Enquanto o aumento da corrente de comércio brasileira com o mundo no primeiro semestre de 2007 foi
de 22,6%, as trocas comerciais com a China cresceram 41,5% no mesmo periodo, em comparagdo a
primeira metade de 2006. A China é o segundo pais de origem das importagdes brasileiras, mas perma-
nece como terceiro maior destino das exportacdes brasileiras, atras dos Estados Unidos e da Argentina.
A participagdo das importagGes chinesas no total das compras brasileiras nos primeiros seis meses de
2007 cresceu 1,5 p.p. em comparagdo ao mesmo periodo de 2006.

Principais destinos das exportacoes brasileiras Principais origens das importacées brasileiras
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O semestre encerrou com queda nas exportagGes brasileiras para a China de carnes e laticinios; maquinas,
ferramentas e aparelhos elétricos; e partes e componentes para veiculos e tratores, de 39,1%, 32,7% e
27,9%, respectivamente. Todavia, outros produtos mantiveram tendéncia de expansao, como é o caso do
minério de ferro, que cresceu 60,2%, dleo de soja, com 67,5%, e produtos semimanufaturados de ferro e
aco, com 108% de crescimento em relagdo ao mesmo periodo em 2006. Outros minérios, como manganés,
cobre e nidbio, cresceram 238,2% na pauta. O crescimento observado na exportagdo de soja, de 21,3%
(aproximadamente R$ 140 milhdes), deve-se ao inicio do ciclo de embarques de soja ao pais.

Exportacées brasileiras para a China
Principais produtos ou familias de produtos

2007 [ 2005 | v | over

Produtos ou familias de produtos $ FOB US$ FOB FOB Kg
milhdes milhdes (%) (%)

Carnes e laticinios 9.152,7 16,0 22.469,8 -39,1 -59,3
Soja em grao 1.478,2 5.539.011,0 1.218,8 5.401.978,1 21,3 2,5
Oleo de soja 98,0 151.181,9 58,5 133.290,9 67,5 13,4
Fumo 2,5 710,4 2,2 467,2 16,8 52,0
Granito cortado e bruto 31,7 241.589,9 29,8 200.112,6 6,5 20,7
Minério de ferro 1.686,0 47.965.227,9 1.052,4 35.339.985,7 60,2 &15,7/
Outros minérios (manganés, cobre, niébio etc.) 47,7 162.316,7 141 265.664,2 238,2 -38,9
Petrdleo e derivados 269,4 799.988,8 333,8 950.226,3 -19,3 -15,8
Produtos quimicos organicos e inorganicos 68,6 38.623,8 53,2 66.356,6 29,0 -41,8
Couros e peles 256,4 75.872,2 161,1 58.394,9 59,2 29,9
Pastas de madeira, papel e celulose 200,1 429.492,5 193,2 484.398,0 3,6 -11,3
Produtos semimanufaturados de ferro e ago 166,4 293.008,5 80,0 51.016,3 108,0 474,3
Maquinas, ferramentas e aparelhos mecanicos 129,5 16.738,8 146,1 19.325,5 -11,4 -13,4
Magquinas, ferramentas e aparelhos elétricos 30,6 3.008,2 a5 7.217,4 -32,7 -58,3
Partes e componentes para veiculos e tratores 25,4 3.749,5 35,3 6.973,3 -27,9 -46,2
Fonte: MDIC

Exportacoes brasileiras por valor agregado

No segundo trimestre, a pauta de exportagdes
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Fonte: MDIC

As importagOes provenientes da China registraram aumento no primeiro semestre de 2007. Itens como
brinquedos; bombas, valvulas e aparelhos de uso doméstico (refrigeradores, fornos e maquinas de lavar);
fornos e aquecedores elétricos; e outras maquinas obtiveram crescimento significativo de 80%, 94%,
108% e 109% no periodo, aproximadamente. Os dados de aparelhos elétricos para telefonia e aparelhos
de radiodifusdo aparentam crescimento de aproximadamente 720% e redugao de 51,2% respectivamen-
te. Isto, no entanto, se deve a reformas no sistema de classificagdo, que reorganizaram a categoria de
determinados produtos. Alguns itens que até 2006 eram classificados como aparelhos de radiodifusdo
passaram a integrar a categoria de aparelhos para telefonia. Neste caso, ao analisar as categorias em
conjunto, constata-se variagdo positiva de 20,2% em relagdo ao primeiro semestre de 2006. A variagdo,
porém, foi inferior ao crescimento das importagdes brasileiras totais deste setor, de 53,3%.
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Importacées brasileiras da China
Principais produtos ou familias de produtos

Produtos ou familias de produtos

Produtos quimicos organi e inorgani

Téxteis e vestuario

Calcados
Maquinas e aparelhos mecanicos e suas partes

Bombas, valvulas e aparelhos de uso doméstico
(refrigeradores, fornos e maquinas de lavar)

Maquinas e equipamentos para construcao civil
Magquinas e aparelhos da industria téxtil
Maquinas e aparelhos da industria metaldrgica
Maquinas de processamento de dados

Outras maquinas

Maquinas e aparelhos elétricos e suas partes 1.

Conversores, transformadores, acumuladores
e geradores elétricos

Eletrodomeésticos

Fornos e aquecedores elétricos

Aparelhos elétricos para telefonia
Aparelhos de som

Aparelhos de radiodifusao

Condensadores elétricos e resisténcias
Circuitos impressos

Disjuntores, interruptores, suportes, lampadas

e outros aparelhos para circuitos elétricos

Circuitos integrados
Outros equipamentos elétricos
Partes e componentes para veiculos e tratores

Brinquedos

452,7
438,5
67,4
955,0
82,3

37,3
36,2
434
394,7
32,4
872,8
86,2

17,0
91,5
503,7
218,1
261,6
31,6
60,1
182,5

155,4
73,2
102,2
75,1

119.603,5
6.106,9
135.660,4
17.922,0

14.556,1
6.747,6
13.638,0
23.593,6
7.854,2
169.129,8
11.130,6

2.3441
27.701,7
5.4952
23.250,1
17.796,9
1.698,7
2.398,1
25.580,5

543,7
11.371,5
43.565,8
14.153,0

T o e
US$ FOB US$ FOB
milh6es milh6es

451.364,2

306,1 299.517.926,0

2743
40,9
581,7
42,5

30,6
20,5
25,4
336,6
15,6
1.4471
48,2

98
44,1
61,4

185,1
5363
25,3
51,0
161,3

1611
51,7
58,1
17

82.044,6

3.827,8
81.493,6
11.443,6

8.458,5
5.642,4
7.313,6
22.862,8
3.159,5
123.133,8
9.505,7

1.786,7
13.674,0
22114
21.736,9
13.192,9
1.327,8
1.812,0
30.729,6

378,3
7.955,0
24.3271
9.161,5

Var. Var.

FOB Kg

(%) | (%)
479 -99.8
599 458
64,8 595
642 66,5
93,8 56,6
22,0 72,1
766 21,7
70,8 85,1
17,3 32
108,7 148,6
294 292
79,1 171
741 312
107,7  102,6
720,8 1485
17,9 7,0
512 349
248 279
179 323
132 -16,8
-3,6 43,7
M7 429
759 791
80,1 545
Fonte: MDIC
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