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Desde que a China se tornou membro da Organizacdao Mundial do Comércio, em
2001, o setor externo passou a se destacar como importante alicerce para o
crescimento de sua economia. Mesmo diante do dificil contexto geopolitico global,
com a imposicao de tarifas pelos Estados Unidos e restricdes ao comércio de produtos
considerados estratégicos ou de seguranca nacional, o superavit comercial da China
manteve-se na maxima histérica, com resultado de 1,2 trilhdes de ddlares em 12
meses (Figura 1).

Figura 1: China - Balangca Comercial
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Fonte: BOCOM BBM, Macrobond, GAC

Ao longo dos anos, a China buscou novos parceiros e diversificou sua producgao,
ampliando sua relevancia no comércio de bens de maior valor adicionado, como o
carro elétrico. A corrida tecnoldgica global pode abrir nova margem de expansdo,
tanto no comércio de bens do segmento tecnoldgico, como também em servigos. A
Ultima reunido do Politburo trouxe énfase no desenvolvimento do comércio de
servigos, que possui ampla margem para crescer.

Na parte de bens, categorias ligadas a expansdo da infraestrutura global de IA - como
circuitos integrados e equipamentos de processamento de dados - ja registram
desempenho expressivo nas exportacdes (Figura 2). Na producdo industrial sdo
justamente os segmentos de tecnologia avancada que apresentam expansao
significativamente superior a observada nos demais (Figura 3).
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Figura 2: China - Exportacoes: Setores Selecionados
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Fonte: BOCOM BBM, Macrobond, GAC

A agenda “AI+” promovida pelo governo chinés busca acelerar a incorporagdo de IA
na economia por meio da expansdao da infraestrutura computacional, do
desenvolvimento de modelos domésticos, da ampliacdo da oferta de dados e do
estimulo a inovacdo. Em conjunto, tais iniciativas procuram fortalecer a
competitividade tecnoldgica chinesa e reduzir sua dependéncia de tecnologias
estrangeiras em setores considerados estratégicos.

Figura 3: China - Producao Industrial: Setores Selecionados
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Fonte: BOCOM BBM, Macrobond, NBS

Alguns resultados ja se tornaram visiveis: modelos de IA chineses estdo reduzindo
rapidamente a distancia em relagdo a fronteira tecnoldgica global. O langamento
recente do modelo Kimi K3, da startup Moonshot AI, reforcou a percepcao de que
empresas chinesas ja sdo capazes de competir em diversas tarefas com modelos
desenvolvidos nos EUA, somando-se a avangos em outras plataformas domésticas,
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como DeepSeek, Qwen e MiniMax. A estratégia chinesa de fortalecimento do
ecossistema de IA vai além da produgdo de hardware e infraestrutura computacional,
se destacando também na capacidade de desenvolvimento de modelos de ponta.

Os avancos recentes da China no setor de IA possuem implicacdes que ultrapassam
a propria economia doméstica. Nos ultimos anos, parcela relevante da performance
econOmica americana esteve associada aos elevados investimentos realizados em IA
e & expectativa de seus altos retornos no futuro. A medida que modelos chineses
passam a competir mais proximos da fronteira tecnoldgica, essa tese se torna menos
consensual, o que tem levado investidores a reavaliar suas expectativas associadas
ao setor e motivado um movimento de reprecificagdo nos mercados nas Ultimas
semanas, reduzindo o retorno esperado pelos investimentos em IA.

Nesse sentido, o avango da China na corrida tecnoldgica inaugura uma nova etapa
da competicdo global por inovacdo. A medida que a lideranca tecnoldgica dos EUA
passa a ser mais contestada, o cenario macroecondmico internacional tende a se
tornar mais complexo e desafiador, exigindo reavaliacdbes de estratégias
empresariais, fluxos de investimento e politicas econémicas. Embora a inteligéncia
artificial continue sendo um importante vetor de transformacdo e crescimento, a
emergéncia de novos polos de inovagdo pode reduzir a concentracdo dos retornos
esperados e contribuir para uma reconfiguragdo do equilibrio econémico global nos
proximos anos.

PROJECOES ECONOMICAS 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026P 2027P
Crescimento do PIB (%) -3,3% 4,8% 3,0% 2,9% 3,4% 2,3% 2,0% 1,2%
Inflaggio (%) 45%  101%  58% 4,6% 4,8% 4,3% 4,9% 4,4%
Taxa de Desemprego (dez.,%) 14,2%  11,1% 7,9% 7,4% 6,2% 5,1% 5,5% 6,2%
Taxa Selic (%) 2,00% 9,25% 13,75% 11,75% 12,3% 15,00% | 13,75%  12,00%
Contas Externas

Balanga Comercial (USS$ bi) 36 42 52 92 66 60 81 75
Saldo em Conta Corrente (USS bi) -25 -40 -42 -28 -61 -69 -59 -58
Saldo em Conta Corrente (% do PIB) -1,7% -2,4% -2,2% -1,3% -2,8% -2,9% -2,4% -2,3%
Politica Fiscal

Resultado Primario Governo Central (% do PIB) -9,8% -0,4% 0,5% -2,1% -0,4% -0,5% -0,4% -0,3%
Divida Bruta do Governo (% do PIB) 86,9% 77,3% 71,7% 74,4% 76,1% 78,7% 83,1% 86,9%




