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Glossario:

EUA - Estados Unidos da América

EVs - Veiculos elétricos

FMI - Fundo Monetario Internacional

I1&D - Investigacdo e Desenvolvimento
OMC - Organizacao Mundial do Comércio
PIB - Produto Interno Bruto

SOE - State Own Enterprise

UE - Unido Europeia
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O modelo econédmico chinés e a influéncia do Estado

Antes de 1979, a China sob lideranca de Mao Tsé-Tung, manteve o pais sob uma
economia fechada e planificada. Posteriormente, com Deng Xiaoping, o pais
adotou a “Politica da Porta Aberta”, onde a China permitiu a criagao de
zonas econdémicas especiais, a fim de transitar para uma economia de
matriz socialista. Deste modo, passou a ser permitido a instalacdao de
empresas estrangeiras que, apenas poderiam fazer negdcio sob certas
condi¢des, nomeadamente, a partilha de conhecimento com empresas
chinesas, através de joint ventures, promovendo assim a transferéncia de
conhecimento. De seguida, 0 excesso de mao-de-obra barata, os incentivos
fiscais e a legislacao mais favoravel face a estas multinacionais, permitiram
atrair um maior investimento estrangeiro.

O setor publico domina a economia chinesa, com as State Own Enterprise
(SOEs) que beneficiam de acesso facilitado ao capital, legislagdes favoraveis
e controlo de setores estratégicos, consequentemente criando monopélios.
E frequente a presenca de proprietarios privados que estejam afiliados ao
Partido Comunista Chinés. Esta pratica é praticamente indispensavel a fim de
assegurar a competitividade, e evitar potenciais retaliacdes, como foi o caso do
desaparecimento do notorio CEO, Jack MA . As primeiras empresas chinesas a
investir no estrangeiro também foram as SOEs, e a entrada em bolsas de valores
exigia autoriza¢cao do Estado.
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Fonte: Stanford, Center on China’s economy and Institutions, 2024
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De acordo com o “Stanford, Center on China’s economy and Institutions”,
0Ss maiores proprietarios privados das empresas chinesas tém ligacoes
diretas com o Estado. Por exemplo, a East Hope Aluminum possui pelo menos
10% de 236 empresas. Em 2019, mais de 100.000 proprietarios privados na
China tinham ligacBes diretas com o Estado, representando mais de 15% do
capital registado no pais. As maiores empresas estatais detém, também,
participacdes significativas nas empresas privadas de menor dimensao.
No total, 3,5 milhdes de proprietarios tinham ligacdes “indiretas” com o Estado,
correspondendo a mais de 18% do capital registado.

Nos Ultimos anos, a China tem vindo a enfrentar inUmeros desafios tanto
humanitarios como econémicos, tomando como exemplo a pandemia em
2020 e o colapso do setor imobiliario em 2021, respetivamente. As medidas
estabelecidas pelo governo central a fim de combater a pandemia, impactaram
significativamente a economia, levando a um desaceleramento. No entanto, essa
queda agravou a dependéncia do Produto Interno Bruto (PIB) chinés pelas
exportacdes e gastos publicos, que se tornaram os principais motores do
crescimento e, por outro lado, causou a queda do consumo interno e
externo.

Porém, os objetivos estratégicos do partido comunista chinés nao se alteraram,
continuam a transferir os seus investimentos de capitais do setor
imobiliario para a producao e investigacao intensiva em tecnologia
(Kroeber, 2024).
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Através da emissdo de titulos de longo prazo, o estimulo fiscal direto procurava
impulsionar o crescimento e evitar a deflacdo que tinha vindo a se
intensificar. No entanto, o objetivo principal era aumentar a eficacia dos
investimentos a partir de planos de estimulo econémico, em vez de
estimular o consumo interno, 0 que poderia levar a um PIB insustentavel,
segundo o FMI (Kroeber, 2024).

Apesar da expectativa de melhoria econémica e financeira nos proximos meses,
a China mantém a sua prioridade de longo prazo: tecnologia e
autossuficiéncia acima do consumo interno e do lucro, o que desmotiva o
investimento neste mercado. A fim de combater esta desmotivacdo, o governo
chinés implementou diversos estimulos a economia.

A nivel interno, persiste uma grande dificuldade da economia chinesa em fugir a
crise. Os consumidores chineses, de natureza cética, ilustrada pelo facto de a
China ter ja em 2017 (pré pandemia) niveis de poupanca de 47% do PIB, quase o
triplo dos 16% de Portugal (grafico 4), por exemplo, estdao hoje ainda mais
receosos de consumir, procurando salvaguardar algumas poupancas para a
eventualidade de uma crise. Esta auséncia de consumidores a nivel interno,
conduz a um processo deflacionario dificil de combater. Quando existe este
medo de consumir, as empresas veem-se forcadas a reduzir pre¢os de modo a
tornar o consumo mais atrativo. Todavia, para diminuir precos, estas tém de
baixar custos de produgao, fenomeno que conduz a uma menor qualidade
dos produtos e a possiveis despedimentos ou redu¢des salariais que, por
sua vez, leva a redugdao do rendimento disponivel das familias e por
consequéncia a intensificacdo do sentimento de reticéncia em relagao ao
consumo, perpetuando assim o ciclo deflacionario. Adicionalmente, ©
decréscimo da populacao, sobretudo feminina, leva a que uma eventual
recuperacdo econdmica se preveja mais longinqua. A populacdo ativa tem
regredido, em média 1,73% ao ano e, embora a China tenha um nivel de
desenvolvimento tecnoldgico elevado, é ainda bastante dependente da mao de
obra, como fica ilustrado através dos indicadores de produtividade de tendéncia
decrescente desde 2018, fora os anos atipicos marcados pela pandemia e
respetiva recuperacdo de 2020 e 2021 (grafico 3).
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Fonte: CEIC, 2024
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Fonte: World Bank, 2024
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Expansao comercial e impacto nas relagées com a UE e os EUA

No terceiro trimestre de 2024, a China cresce, em termos reais, 4,6% face ao
periodo homologo, isto segundo dados do proéprio governo chinés. Este
crescimento seria amplamente celebrado pela maioria dos paises da Unido
Europeia (UE), incluindo a Alemanha que, recentemente, obteve um crescimento
de 0,2% no trimestre transato. No entanto, este crescimento fica bastante aquém
do previsto pelo governo chinés, que esperava manter um crescimento proximo
dos dois digitos durante as proximas décadas, aproximando-se assim da maior
economia mundial, os EUA.

Vendo o mercado interno em crise iminente, as grandes empresas chinesas
viram-se, cada vez mais, para 0 mercado externo, onde 0s seus produtos sdo
muito competitivos, devido aos reduzidos custos de producdo face aos EUA e a
UE. Por este motivo, estabelecer boas relacdes comerciais com o mundo
ocidental torna-se essencial. Uma prova desta importancia foi a entrada da China
na OMC em novembro de 2001, que demonstra a sua clara abertura ao
mercado externo e as rela¢des internacionais.

Impacto da China no comércio global

A expansao comercial da China para o Resto do Mundo fez com que esta se
tornasse na segunda maior economia do mundo com um PIB que ronda os
17 960 mil milhdes de ddlares. De acordo com a OMC, em 2022, a balanca
comercial de bens e servicos, da China, é composta por aproximadamente 4 014
mil milhdes de ddlares em exportacdes e 3 175 mil milhGes de ddlares em
importacdes, o que representa um saldo positivo. O mercado chinés conseguiu,
com o tempo e com uma clara visdo a longo prazo, tornar-se um parceiro
fundamental da UE e dos EUA, tornando estas economias dependentes
de Pequim. No caso da UE, em 2021, a China representava 22,3% das suas
importacdes de bens (1° lugar) e 10,3% das suas exportacdes de bens (3° lugar),
dados que ilustram nao so a grande abertura chinesa para o mercado externo
como até a dependéncia que a UE sente face ao pals asiatico.
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De facto, a China é uma das grandes raz8es pelas quais um cidaddo europeu
tem acesso a varios bens a precos acessiveis, ja que, a nivel do crescimento
econdmico, a Europa tem enfrentado um longo periodo de estagnacao.

No entanto, esta alta competitividade da economia chinesa foi preocupando as
economias americanas e europeias, que foram perdendo competitividade
e tornando-se cada vez mais dependentes da China. Com efeito, o
presidente dos EUA, Donald Trump, implementou, em 2018, no seu primeiro
mandato, tarifas as importac¢des chinesas em variados produtos. Esta
medida evidenciou o protecionismo economico do presidente republicano e
marcou o inicio de uma era de maior turbuléncia nas relacdes comerciais entre
a China e o mundo ocidental. Mesmo atualmente, a Comissao Europeia,
chefiada por Ursula von der Leyen, equaciona a aplicacao de tarifas sobre
a importacao de veiculos elétricos chineses. O setor automovel, como se
sabe, é crucial no mercado europeu, nomeadamente o alemdo. Para além disso,
0 regresso de Trump ao poder ja em janeiro de 2025 promete representar uma
ruptura ainda mais profunda entre as duas maiores economias mundiais,
como sera aprofundado posteriormente. Isto podera ditar o aprofundar de uma
guerra comercial que se encontra, neste momento, iminente.

Por outro lado, Xi Jinping, lider do Partido Comunista Chinés, continua com
uma visdo global e expansionista. Esta posi¢cdo é evidenciada pelo projeto da
apelidada “Nova Rota da Seda”. Este projeto, pensado desde 2013, tem em
vista fazer a ligacao entre a China e o resto do mundo. Nesta perspetiva de
longo prazo, o governo chinés j& efetuou investimentos estatais noutros paises
de modo a colocar a China e o setor empresarial chinés cimentado em varias
partes do mundo. Alguns dos mais de 150 paises pertencentes a este projeto
fazem parte da UE, caso da Suécia, da Italia e até mesmo Portugal.
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Os incentivos econdmicos chineses, fortemente apoiados pelo governo
central, tém alterado significativamente as dinamicas comerciais globais, com
especial impacto na economia e nos mercados financeiros europeus. Estes
incentivos incluem subsidios diretos as exportag¢des, subsidios para
Investigacao e Desenvolvimento (I1&D), iseng¢des fiscais e financiamento a
baixo custo para industrias estratégicas como os veiculos elétricos e tecnologia
verde. O efeito cumulativo destas politicas tem sido notério na balanga
comercial, nos mercados financeiros e na competitividade europeia. Os
graficos apresentados abaixo demonstram um exemplo da influéncia dos
incentivos e subsidios do governo chinés no equilibrio entre a procura e a oferta
mundial.
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Fonte: OpenAi, 2024

No primeiro grafico, do Grafico 6, representa-se o equilibrio entre a procura
e a oferta inicial, antes da implementacao dos subsidios chineses, e a linha
azul representa o preco mundial. O grafico seguinte, reflete um deslocamento
da curva da oferta chinesa para a direita, indicando um aumento da
quantidade oferecida ao mesmo prec¢o, ou seja, a criar um excesso de
oferta. Por fim, o terceiro grafico demonstra a reacdo do mercado global o
reducdo do preco de equilibrio, causado pelos subsidios chineses,
conduzindo a um deslocamento da curva da procura para a direita. Assim, 0
novo ponto de equilibrio possui um nivel de produ¢do mais alto e um preco
ligeiramente superior ao inicial, mas abaixo do que seria sem os subsidios.
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Politicas Chinesas e os seus objetivos

Nas duas ultimas décadas, as importagdes da UE provenientes da China
aumentaram quase trés vezes mais do que as importa¢cf8es provenientes do
resto do mundo. Paralelamente, o grafico abaixo demonstra a mudanga
“estratégica” da composicdo destas importacdes, em 2021, em comparacao
com 1995.
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Esta “estratégia” consiste na utilizagao dos subsidios governamentais para
setores especificos, nomeadamente de alta tecnologia, de modo a promover o
dominio global da China, como é possivel verificar no grafico 7, o aumento
do peso da maquinaria e aplicacdes mecanicas, a par da maquinaria electronica
e dispositivos eletronicos, sendo estes considerados componentes criticas. O
grafico 8 reflete 0 dominio de producdo e fornecimento da China em
comparacao com o Resto do Mundo, demonstrando, adicionalmente, a forte
dependéncia destes pela China, no que concerne ao fornecimento de “clean
energy”.

Entre as medidas politicas descritas anteriormente, € de realcar os incentivos
fiscais para veiculos elétricos (EVs), estes causaram uma concentracdo das
importacdes da UE deste bem na China (grafico 9). Além disso, a China também
beneficiou os seus produtores nacionais através da isen¢ao do imposto de
compra de veiculos até 2027 e apoios diretos a grandes fabricantes,
nomeadamente BYD e Tesla. Entre 2018 e 2022, os subsidios diretos para a
BYD totalizaram cerca de 3,4 mil milh8es de euros, impulsionando a
competitividade e garantindo preg¢os mais baixos para os consumidores
internacionais, aumentando, assim, exponencialmente, as exporta¢des chinesas.
De facto, estes incentivos inserem-se na politica industrial da China para
liderar mercados estratégicos, enquanto mitigam a dependéncia da procura
interna, que enfrenta desafios de maturacdo e desaceleracdo econdmica.

Concentracdo de importagdesde EVs da UEna Saldo da balanca comercial UE-CN [milhdes de
China: UsD):
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Gréfico 9 Gréfico 10
Fonte: Comtrade (HS 2017), 2024 Fonte: Statista, 2024
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Consequéncias para a economia europeia

O impacto na Europa tem sido significativo. A entrada de produtos chineses
subsidiados tem aumentado a pressdao sobre o0s fabricantes europeus,
especialmente em setores como 0 automaovel e as energias renovaveis. Este
aumento da concorréncia levou a uma erosao das margens de lucro das
empresas europeias, com muitos fabricantes a perder quota de mercado em
favor das suas contrapartes chinesas, despertando preocupacdes gerais sobre a
reducdo na producdo doméstica, perda de controlo em industrias-chave e,
consequentemente, perda de emprego nesses setores.

A balanga comercial reflete esta pressdo, com déficits crescentes, a atingir
quase 0s 400 mil milhdes de euros em 2022 (Grafico 10). A dependéncia de
componentes criticos fabricados na China, incluindo terras raras e baterias de
litio, exacerba a vulnerabilidade da Europa as flutuacdes de mercado e politicas
externas.
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Impacto no Mercado Financeiro Europeu

Nos mercados financeiros, por um lado, as empresas europeias que dependem
de componentes ou matérias-primas chinesas, podem beneficiar de custos
de producdao mais baixos. Por outro lado, a concorréncia chinesa gerou
impactos negativos no desempenho de empresas cotadas em setores
tradicionais. Focando nas empresas automoéveis europeias, estas tém
enfrentado quedas no prego das acdes devido a reducdo da competitividade,
enguanto aumentam 0s custos associados a transicdo para tecnologias mais
verdes, aprofundaremos este caso mais a frente.

Tal impacto nas ac¢Bes resulta em volatilidade nos mercados de acdes,
especialmente para empresas europeias que competem diretamente com
produtos chineses. Os setores mais impactados, além do automadvel, incluem
o0 setor tecnolégico e o energético. A nivel tecnoldgico, as restricdes a
exportacao de metais essenciais para a producdo de semicondutores impostas
pela China tém afetado significativamente as cadeias de abastecimento de
tecnologia. Este impacto é intensificado pela chamada guerra dos chips, que
resulta da competicao geopolitica entre a China e outros paises, como 0s
Estados Unidos, para alcancar a supremacia na produc¢ao de semicondutores.
Além disso, o elevado namero de patentes detidas pela China em tecnologias
fundamentais, incluindo semicondutores e materiais avancados, aumenta a sua
influéncia sobre as cadeias de abastecimento globais. Esta combinacdo de
restricbes estratégicas ¢ dominio em propriedade intelectual coloca
desafios significativos as economias que dependem de componentes
tecnoldgicos essenciais.

De facto, a energia, nomeadamente o setor de petréleo e gas, também tém
sido particularmente afetados pelas dinamicas econémicas entre a China e a
UE. A nivel dos bens de consumo, as empresas europeias enfrentam uma
concorréncia crescente dos produtos chineses mais baratos. Tal evidéncia
pode afetar as suas margens de lucro e, consequentemente, 0 seu
desempenho nos mercados financeiros. Na industria, a concorréncia de
produtos manufaturados chineses pressiona, também, as margens das
empresas europeias.
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As tensdes comerciais entre a China e a UE também tém um impacto mais
amplo nos mercados financeiros. De modo a mitigar estes impactos, a UE
aumentou a sua vigilancia sobre praticas comerciais desleais. Por exemplo, a
recente investigacdo da Comissdo Europeia sobre o apoio estatal chinés aos
fabricantes de EVs levou a uma resposta negativa da China, classificando-a como
"descaradamente protecionista”.

Tais disputas podem criar incerteza nos mercados, afetando ndao apenas as
empresas diretamente envolvidas, mas também o sentimento geral dos
investidores. Além disso, as preocupacdes das empresas europeias sobre o
ambiente operacional na China, que se torna cada vez mais politico e
imprevisivel, podem influenciar as decisdes de investimento e, por
conseguinte, os fluxos de capital entre as duas regiées. E importante notar que
o déficit comercial da UE com a China atingiu niveis recordes, com 396 mil
milhGes de euros em 2022. Este desequilibrio comercial tem implicacbes
significativas nas taxas de cambio e nos mercados de divisas, afetando
indiretamente uma ampla gama de ativos financeiros.

Adicionalmente, a UE tem estudado politicas protecionistas, como tarifas
antidumping e incentivos a producao doméstica. O Green Deal Europeu
procura acelerar a transicdo energética e reduzir a dependéncia de importacdes
chinesas, enguanto iniciativas como o Critical Raw Materials Act visam
diversificar o fornecimento de matérias-primas essenciais.

No entanto, a recuperacao da competitividade europeia dependera da
capacidade de inovagao das suas industrias, da coordenacdo politica entre os
Estados-Membros e da eficiéncia das medidas politico-financeiras
implementadas pela UE, de modo a responder aos desafios atuais. No futuro, a
evolucao das relacdoes comerciais UE-China serd influenciada por fatores
externos, como as elei¢cBes norte-americanas, que podem alterar a dinamica das
cadeias de fornecimento globais e a regulacdo do comércio internacional.
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Impacto no Investimento Direto Estrangeiro (IDE)

O volume crescente de investimentos chineses em setores criticos na
Furopa, como energia limpa e tecnologia, impulsionados por fundos estatais,
levantou preocupagdes regulatdrias. Por exemplo, fundos soberanos
chineses adquiriram participacdes em empresas europeias estratégicas,
intensificando debates sobre seguranca economica e soberania financeira.
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O Impacto No Setor Automovel

A industria automovel europeia enfrenta um momento critico devido a
crescente concorréncia dos fabricantes chineses de EVs. Tais concorrentes
ganharam relevancia no mercado global ao oferecerem modelos altamente
competitivos e desenvolvidos tecnologicamente a preg¢os substancialmente
inferiores aos dos concorrentes, desafiando o dominio tradicional dos
fabricantes europeus. Um dos motores deste crescimento chinés foram os
beneficios governamentais a fabricantes de EVs por parte de Pequim ao longo
de toda a cadeia de producdo, incluindo o fornecimento de energia a pregos
mais reduzidos e vantagens fiscais dos quais contribuiram para uma reducdo
significativa dos custos dos EVs chineses (Agéncia Lusa, 2024).

No entanto, a lideranga chinesa ndo se baseia apenas no custo, mas também
no gap emergente na tecnologia. A China esta a liderar no dominio das
baterias para EVs, promovendo solug¢des inovadoras, como a troca rapida de
baterias em vez da recarga tradicional. Essa abordagem reduz o tempo de
inatividade dos veiculos e é suportada por uma infraestrutura coesa e em
constante desenvolvimento, que os fabricantes europeus dependem. Os
fabricantes chineses estdo a consolidar a sua posicdo global, tanto no
fornecimento de baterias, quanto no desenvolvimento de tecnologias de
carregamento e troca, ameacando a competitividade das empresas europeias no
setor (Inagaki et al., 2024).

Contudo, os problemas dos fabricantes europeus iniciam-se na Europa. Além
das vendas europeias ainda ndo terem conseguido recuperar os niveis antes da
pandemia, a procura tem sido afetada pelo aumento das taxas de juro.
Apesar do crescimento substancial da China no setor automodvel, o setor
europeu enfrenta preocupagdes estruturais como a capacidade dos
fabricantes europeus de manterem a sua posicao no mercado enquanto lidam
com desafios internos, como altos custos de producdo, cortes operacionais
e regulamentac¢des ambientais rigorosas. Estas Ultimas assentam numa transi¢cdo
para a eletrificacao, procurando incentivar a producdo de EVs.
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Legenda: Evolugdo das vendas de grandes players europeus.
Fonte: Road Genius, 2024

E de salientar que os elevados custos de producdo na Europa, em grande parte
devido ao preco das baterias, acabam por se refletir nos pregos dos
consumidores. Consequentemente, a aquisicdo de EVs é adiada na expectativa
de conseguirem melhores condigdes, entre as quais, opcBes mais acessiveis e
aumento do numero das infraestruturas de carregamento (Oliveira, 2024). Assim,
como se verifica no grafico, esta tendéncia esta a desacelerar as vendas num
momento critico para o setor automovel, onde, em simultaneo, surgem novas
politicas rigorosas impostas pela UE em relacdao a transicdo sustentavel para EVs.
Além disso, a dependéncia de baterias e materiais provenientes da Asia
também intensifica a vulnerabilidade da FEuropa numa cadeia de
abastecimento globalmente competitiva.

Com o objetivo de atenuar o impacto da concorréncia chinesa, a UE seguiu os
passos dos EUA implementando medidas protecionistas sobre as importa¢des
chinesas, as quais passam pela aplicacao de tarifas até 35% sobre os EVs
chineses. Tal adoc¢do surge no seguimento de uma investigacao as subvencdes
estatais chinesas que concluiu terem existido apoios ilegais por parte do
governo de Pequim, que possibilitou a rapida entrada dos EVs no mercado
europeu a um pre¢o substancialmente inferior ao dos fabricantes
comunitarios.
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No entanto, lideres da indastria como Carlos Tavares, ex-diretor executivo da
Stellantis, e Oliver Zipse, diretor executivo da BMW, afirmam que o
protecionismo ira causar o aumento do pre¢o dos carros e acelerar o
encerramento de fabricas na Europa (Inagaki et al., 2024). Além disso, a BMW
apresenta um interesse acrescido na China, na medida em que grande parte
dos seus compradores sao chineses, e o facto das autoridades chinesas terem
ameacado a BMW de impedir a comercializagdo dos veiculos topos de gama
caso a Unido Europeia dificulte a entrada das marcas chinesas na Europa,
levou Oliver Zipse a defender que a industria europeia ndo necessita de
“protecao” (Carvalho, 2024).

Os desafios colocam em jogo ndo apenas a sobrevivéncia de grandes
fabricantes como Volkswagen, BMW e Stellantis, mas também o futuro da base
industrial europeia como um todo. A procura por manter uma posi¢ao sélida
num mercado cada vez mais eletrificado e global mostra que a Europa precisa
de apostar na inovacdao e implementar politicas eficazes para competir
com a eficiéncia e a escala dos concorrentes chineses.

De forma a atingir este objetivo de aceleracdao energética, a Comissdo
Europeia apresentou as seguintes medidas: expansao de infraestruturas de
carregamento até 2025, incentivos para a compra de EVs, foco na inovagao
tecnoldgica, colaboracdo entre Estados-Membros e descarbonizagao
(Comissdo FEuropeia Acelera Transicao Para Veiculos Elétricos, 2024).Tais
medidas foram propostas inicialmente por fabricantes europeus na procura por
apoio comunitario, no entanto nao resolvem o problema das reduzidas
exportagoes para fora do continente.
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Legenda: Principais destinos das exporta¢des da UE em mil milhGes de euros.
Fonte: Statista, 2024

O grafico 12 mostra uma queda generalizada nas exportacSes da UE para
mercados externos em 2023, com destaque para a redugao significativa da
China, um mercado estratégico, enquanto EUA e Reino Unido permanecem os
principais destinos. Essa tendéncia reflete os desafios enfrentados pela Europa
para competir globalmente, especialmente com a crescente eficiéncia dos
concorrentes chineses.

A transformacdo estrutural da industria, impulsionada pela necessidade de
eletrificacdo, imposta pela UE, e pela competigdo com os fabricantes chineses,
ameaca a viabilidade de muitas unidades de produc¢do tradicionais. O
encerramento de fabricas na Europa € uma preocupagao crescente,
principalmente a medida que a transig¢ao para EVs avanca rapidamente. As
empresas europeias mais afetadas foram o grupo Volkswagen (VW e Audi), Ford e
Stellantis. Outros lideres europeus, como a BMW e a Mercedes-Benz, também
estdo a sentir os efeitos da crise no setor automodvel, mas, até agora, nao
anunciaram o encerramento de fabricas.
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Segundo Carlos Tavares e outros players, empresas como BYD, Nio, SAIC, Great
Wall e Chery estdao a produzir EVs mais avancados com custos 30%
inferiores aos dos fabricantes europeus. Nos concessionarios chineses, 0s
carros elétricos estdo a conseguir igualar os seus preg¢os aos dos carros a
gasolina. O presidente da Associacdo lItaliana da Industria Automovel, Roberto
Vavassori, descreve a China como "the elephant in the room" e o fator que torna
esta crise diferente das anteriores. "Para muitos fornecedores da industria
automovel, [0s chineses] sdo simultaneamente a maior ameaga e o maior
cliente." (Inagaki et al., 2024).
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Grafico 13
Legenda: Vendas em volume na China em 2023 (milhares de ddlares)
Fonte: Car News China, 2024

O grafico 13 demonstra claramente o dominio crescente das marcas
chinesas no mercado automovel em 2023, com a BYD na lideran¢a. Empresas
como Changan, Geely e Wuling também apresentam resultados expressivos,
consolidando o protagonismo dos fabricantes locais. Em contraste, marcas
europeias como Audi e BMW apresentam volumes de vendas
significativamente menores, 0 que reflete a pressdao competitiva das marcas
chinesas, especialmente no segmento de EVs.
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Fabricas focadas na produc¢do de motores de combustao interna, por exemplo,
enfrentam uma diminui¢cdo da procura a medida que a legislacdo europeia
pressiona por emissdes zero. Isso coloca em risco milhares de empregos,
especialmente em regides dependentes da industria automovel, sendo este um
setor que emprega cerca de 14 milhdes de pessoas e corresponde a 7% do
PIB da UE. Adicionalmente, o alto custo operacional na Europa, incluindo
salarios, energia e regulamentacBes ambientais, leva muitas empresas a
reavaliar as suas estratégias. Algumas tém optado por transferir operacdes
para paises onde 0s custos sao menores, nomeadamente em Marrocos e na
Turquia, onde linhas de montagem francesas se instalaram, intensificando o
impacto local.

Os governos europeus tém respondido com incentivos financeiros e apoio a
requalificagcao profissional, mas os resultados ainda sdo limitados. O desafio
€ duplo: evitar o éxodo de empresas e adaptar fabricas para a producdo de
componentes essenciais para EVs, como baterias e motores elétricos.

Deste modo, face ao cenario competitivo intensificado pela ascensdo dos
fabricantes chineses de EVs bem como os desafios estruturais enfrentados pelos
fabricantes europeus, o setor automovel europeu enfrenta desafios acrescidos
nos proximos 5 a 10 anos. Inevitavelmente as empresas ver-se-do obrigadas a
adotar uma de trés estratégias para assegurar a sua sobrevivéncia: reinventar-
se através da inovac¢do tecnoldgica e do refor¢co das suas marcas, recorrer a
fusdes e aquisicdes (M&A) para consolidar a sua posicdo no mercado, ou, na
auséncia de uma resposta eficaz, a faléncia. A capacidade de adaptac¢do as novas
realidades do mercado global, aliada a politicas publicas que apoiam a
competitividade e a sustentabilidade, sera determinante para definir o futuro da
indUstria automovel europeia.
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Futuro do Mercado Chinés e Europeu

O futuro da indUstria automaovel apresenta um cenario cheio de oportunidades
e desafios, dependendo da regido do mundo que analisemos. Na Europa, 0s
desafios parecem sobrepor-se as oportunidades. Segundo Andy Palmer,
antigo chefe executivo da Aston Martin, uma estratégia para enfrentar estes
obstaculos é tornar as marcas europeias mais "asiaticas", adotando colaborac¢des
que ja sdo uma pratica consolidada entre japoneses, sul-coreanos e, mais
recentemente, na China (Inagaki et al.,, 2024).

Alguns grandes grupos europeus ja estdo a adotar esta abordagem. A
Volkswagen, por exemplo, firmou uma parceria com a startup chinesa Xpeng para
desenvolver EVs, com foco em produzir modelos mais rapidos e acessiveis.
Outro exemplo é a Jaguar Land Rover, que estabeleceu uma joint venture com
a empresa chinesa Chery, unindo o design dos seus veiculos da série
Freelander a especialidade chinesa em eletrificacdao, com producdo diretamente
em territorio chinés (Yang & Lei, 2024).

O grupo Stellantis optou por uma estratégia diferente. Em vez de simples
colaboracgdes, a empresa criou uma joint venture com a startup chinesa
Leapmotor para trazer a producdo de EVs chineses para a Europa. Esta produg¢do
concentrada na Poldnia, permite a empresa evitar desafios politicos complexos
associados a importacdo direta (Inagaki et al., 2024).

Por outro lado, uma alternativa potencial para a UE seria adotar politicas
semelhantes as dos EUA, que ja impuseram tarifas significativas sobre os
EVs chineses. Essa medida, porém, tem gerado divisGes dentro do setor
automovel europeu. Marcas como a Mercedes-Benz opéem-se fortemente,
temendo retaliacdes do mercado chinés, enquanto outras, como a Volkswagen,
defendem que as fabricantes chinesas devem estabelecer produ¢do na Europa
para evitar essas tarifas (Campbell & Nilsson, 2024).
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A decisdao de implementar tarifas pode desencadear uma nova dinamica no
mercado global e uma nova guerra comercial. Uma resposta politica da China
nesse sentido, é esperada nos proximos meses, pode alterar significativamente o
rumo da industria automovel, tanto em termos de parcerias estratégicas quanto
de competitividade internacional.

Estados Unidos como Mercado Chave

Na industria automovel mundial, os EUA continuam a ser um mercado
estratégico tanto para a China quanto para a Europa. Sendo a maior economia
global e o principal importador de automéveis do mundo (Grafico 14), o
mercado norte-americano é vital para as grandes marcas internacionais. No
entanto, as elei¢ées presidenciais realizadas a 5 de novembro de 2024, e com
a vitoria de Donald Trump, é provavel que vejamos uma politica comercial dos
EUA ainda mais protecionista. Isto intensifica-se pela conquista republicana da
maioria no Senado e na Camara dos Representantes.

% do total de carros importados

20%

15%

10%

10
Alemanha China Reino Unido Francga Canada

Grafico 14
Legenda: Percentagem do total de carros importados em 2022
Fonte: OEC, 2024
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Trump, que retorna a Casa Branca como o primeiro ex-presidente a reassumir o
cargo em mais de 100 anos, traz consigo um histérico que pode oferecer pistas
sobre 0s proximos quatro anos. Durante o seu mandato anterior (2016-2020), a
politica de "America First" priorizou os interesses econémicos dos EUA sobre
0s de outras nacdes. Esta abordagem gerou tensdes particularmente fortes com
a China, vista como o principal rival economico dos EUA.

Esta rivalidade culminou numa guerra comercial marcada por tarifas
bilionarias. O governo Trump aplicou tarifas sobre produtos chineses avaliados
em US$380 mil milhdes, resultando em taxas que somaram cerca de US$80 mil
milhdes. Estas medidas, originalmente implementadas durante a administracdo
Trump, foram mantidas pela administracdo Biden, evidenciando um interesse
bipartidario e continuo no protecionismo como estratégia econdémica. Estes
encargos atingiram uma ampla gama de bens, afetando até mesmo marcas
americanas como a Tesla, que fabricava alguns dos seus veiculos na China (York,
2024).

Com estas tarifas, a China redirecionou parte de sua produgao para
mercados alternativos, tornando a Europa um destino ainda mais relevante
para 0s seus bens. Contudo, no periodo 2016-2020, a China ainda
desempenhava um papel pouco significativo no setor automaovel global, ja que
0 mercado estava centrado nos veiculos a combustdo, segmento no qual as
marcas europeias possuiam vantagens competitivas. O cenario mudou
drasticamente com a ascensdo dos EVs.

As fabricantes chinesas, com a sua capacidade de producdo em massa e
custos reduzidos, estdo agora numa posi¢ao superior as marcas europeias no
segmento de EVs. Este avanco tem potencial para alterar o equilibrio de poder
no mercado automovel, inclusive nos EUA, onde os fabricantes chineses
procuram estratégias alternativas para contornar as tarifas impostas. Uma
dessas estratégias € o estabelecimento de operac6es no México.
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O México, um dos maiores exportadores de veiculos para os EUA (grafico 15),
tem sido uma plataforma crucial para fabricantes globais. Apesar de nao possuir
marcas locais de destaque mundial, o pais oferece mao de obra mais barata,
abrigando grandes fabricas de marcas europeias, americanas e japonesas.
Recentemente, a gigante chinesa BYD anunciou a constru¢do de uma fabrica no
México para atender ao mercado americano. No entanto, a iniciativa j& enfrenta
resisténcia: durante a sua campanha, Trump prometeu tarifas de 200% sobre
veiculos importados de fabricas chinesas no México, o que 0s tornaria
impossiveis de comercializar em solo americano (Oliphant & Shepardson, 2024).
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Grafico 15
Legenda: Origem dos carros importados pelos EUA em 2022 (em mil
milhdes)

Fonte: OEC, 2024

Além disso, Trump prometeu impor tarifas de 25% sobre importac¢oes de
automoveis provenientes do Canada e do México, com o objetivo declarado de
repatriar fabricas para solo americano. Esta politica, caso seja implementada,
Ndo apenas ameacga desencadear uma nova guerra comercial com parceiros
estratégicos, mas também tem o potencial de restringir severamente as
operacdes comerciais de diversas marcas europeias na América do Norte. Isto
agravaria ainda mais os desafios enfrentados por uma industria automovel
europeia ja pressionada pela competicdo global e pela transicdo tecnoldgica.
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Concluindo, o mercado automaovel enfrenta um cenario de competi¢cao cada
vez mais complexo, marcado por diferencas significativas a nivel tecnolégico e
em termos de custos de producao entre paises. Estas disparidades geram
tensdes econdmicas e comerciais entre as grandes poténcias que abrigam as
principais marcas mundiais, como China, Europa e EUA. Dentro deste contexto,
a China e a UE destacam-se como regides-chave, com abordagens distintas e
influéncias mutuas que podem moldar o futuro da indUstria.

O caminho que o mercado automovel seguirad dependera, em grande parte, de
decisdes politicas e macroecondmicas. A UE encontra-se dividida entre duas
possiveis estratégias: a cooperagao com mercados emergentes, como a China,
para impulsionar a inovacdo e reduzir custos, ou o protecionismo, que procura
defender a industria local frente a crescente competitividade asiatica.

Concluindo, o futuro do setor automovel apresenta-se com instabilidade tanto
nas politicas globais quanto nas rapidas mudangas tecnolégicas. O equilibrio
entre colaboragao internacional ¢ medidas protecionistas sera decisivo
para determinar como as grandes poténcias irdo coexistir num mercado em
constante transformacdao. Esta complexa dinamica oferece desafios e
oportunidades, tornando o destino da industria algo a ser seguido com atenc¢ado
Nos proximos anos.
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