VIETNA: O GRANDE BENEFICIARIO (ATE AGORA)
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ESTADOS UNIDOS E CHINA?
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SINOPSE

Um aspecto notével da globalizacdo é a centralidade assumida pela China nas etapas industriais das cadeias globais de valor
(CGVs). Essa posicao foi, contudo, desafiada por dois fenémenos nos anos 2010: a adocdo, por empresas multinacionais,
de estratégias China plus one, visando reduzir sua dependéncia da China, e, a partir de 2018, a guerra comercial entre
os Estados Unidos e a China, que resultou em reducdo no comércio bilateral. Nesse contexto, o Vietnd emergiu como um
ponto nodal entre as duas poténcias, sendo visto por ambas como parceiro preferencial para estratégias de friendshoring.
Contribuiu para isso a relativa equidistancia da politica externa vietnamita, que, por meio da “diplomacia de bambu”,
evita o alinhamento a um pais especifico. O Vietna ndo apenas expandiu suas exportacdes para os Estados Unidos e
importaces da China, mas também atraiu investimentos diretos de empresas da China e de outras economias asiaticas
que miram o mercado americano. A andlise revela que o Vietna ndo se limitou a um papel periférico, aumentando a
adicéo local de valor e iniciando uma dificil ascensdo a posicdes mais vantajosas nas CGVs. Com isso, e considerando
o desempenho de outras economias que poderiam se beneficiar do friendshoring, conclui-se que o Vietna foi o maior
beneficiario da guerra comercial entre os Estados Unidos e a China até o momento.
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ABSTRACT

A remarkable feature of globalization is the centrality of China in the industrial stages of global value chains (GVCs). This
position, however, was challenged by two phenomena in the 2010s: the adoption, by multinational enterprises, of “China
plus one” strategies aimed at reducing their dependence on China, and, from 2018 onward, the trade war between the
United States and China, which resulted in reduced bilateral trade. In this context, Vietham emerged as a nodal point
between the two powers, being viewed by both as a preferred partner for friendshoring initiatives. Contributing to this was
the relative equidistance of Vietnamese foreign policy, exemplified by its “bamboo diplomacy”, which avoids alignment
with any specific country. Vietnam not only expanded its exports to the United States and imports from China, but also
attracted direct investments from companies in China and other Asian economies targeting the American market. Analysis
reveals that Vietnam did not remain in a peripheral role, but rather increased local value addition and began a challenging
ascent to more advantageous positions within GVCs. Consequently, and considering the performance of other economies
that could have benefited from friendshoring, it is concluded that Vietnam has been the top beneficiary of the trade war
between the United States and China to date.
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Vietna: o grande beneficiario (até agora) da disputa comercial e tecnoldgica entre Estados Unidos e China?

1 INTRODUCAO

Uma das caracteristicas e, a0 mesmo tempo, um dos determinantes do processo de globalizac¢io produ-
tiva das dltimas décadas é a fragmentacio da produgao, com diferentes estdgios das cadeias produtivas
sendo desenvolvidos em diferentes localidades, conforme as respectivas vantagens comparativas. Esse
processo de desverticalizagio da producio suscitou a construgao de cadeias globais de valor (CGVs)
de governanca complexa, assim como demandou o estabelecimento de sistemas logisticos e de suporte
comercial dgeis e eficientes, uma vez que os bens intermedidrios passaram a cruzar fronteiras multiplas
vezes antes de serem integrados em um bem final.

Atraidas inicialmente pelos baixos custos de mao de obra, por um gigantesco mercado consu-
midor potencial e por variados e generosos incentivos oferecidos pelos governos central e regionais,
empresas multinacionais (EMNs) de diferentes origens constituiram operagoes na China, direta-
mente por meio da instalagdo de plantas industriais ou indiretamente mediante a subcontratagao
da produgio de terceiros.” A integragdo da China nas etapas industriais das CGVs lideradas por
EMNs contribuiu enormemente para transformar a China em fibrica do mundo, elevando sua
participagdo no valor adicionado da inddstria de transformagao mundial de 4,3%, em 2000, para
18,2%, em 2010, e 31,2%, em 2022.3

Entretanto, a concepgao de mundo que levou a tal desfecho encontra-se atualmente em xeque,
uma vez que eficiéncia — leia-se, custos — deixou de ser o tinico guia para a divisdo internacional do
trabalho. Fatores geopoliticos, frequentemente embrulhados em uma no¢io ampla de seguranga,
mas que no fundo refletem uma drdua competigio entre as grandes poténcias pela lideranga em
tecnologias-chave, sao cada vez mais levados em conta nas escolhas dos destinos de investimento
direto estrangeiro (IDE), uma vez que barreiras comerciais podem anular ou mesmo reverter qualquer
vantagem de custo de uma localidade. Uma guerra comercial mais desbragada entre as grandes
poténcias poderia até mesmo, no limite, levar a uma volta (a0 menos parcial) a0 modelo de organi-
zagdo das EMNs que imperava até os anos 1970, no qual cada subsididria operava como uma réplica
em miniatura da empresa-mae, com baixa especializacio e elevados graus de verticalizagao.

Os riscos associados a excessiva concentragio em territério chinés tém levado muitas EMNs a
adotar estratégias do tipo China plus one — ou simplesmente China plus —, por meio das quais buscam
diversificar investimentos industriais e fornecedores em paises como [ndia, Turquia, México e as
economias da Associacio de Nagoes do Sudeste Asidtico (Asean).

Esse movimento se intensificou a partir de 2018, quando foram desferidos os primeiros disparos
da guerra comercial travada pelas duas maiores economias do planeta, que escalou nos anos seguintes.
Embora a saida de Donald Trump da presidéncia dos Estados Unidos, em 2021, tenha contribuido
para esfriar a retérica conflituosa, o governo Joe Biden nio reverteu os aumentos nas aliquotas de
importagao impostos 4 China, indicando que a guerra comercial-tecnoldgica tem a anuéncia tanto
do Partido Republicano quanto do Democrata.

2. Esse processo de expansdo das CGVs néo se limitou, todavia, a China, tendo sido marcante em todo o Sudeste Asiatico, bem como
na Europa Oriental.

3. Conforme a Organizacdo das Nagdes Unidas para o Desenvolvimento Industrial (United Nations Industrial Development Organization —
UNIDO). Disponivel em: https://stat.unido.org/data/download?dataset+=national-accounts.

4. A Asean é integrada pelas seguintes economias: Brunei, Camboja, Filipinas, Indonésia, Laos, Maldsia, Mianmar, Singapura, Taildndia e Vietna.


https://stat.unido.org/data/download?dataset+=national-accounts
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Estudos recentes ji conseguiram identificar a influéncia de fatores geopoliticos sobre as
escolhas locacionais de novos investimentos de EMNs no exterior, com indicios de movimentos
de nearshoring (relocalizagao para paises mais proximos ao pais-sede da EMN) e, especialmente,
friendshoring (relocalizagao para paises alinhados geopoliticamente ao pais-sede da EMN).

A difusao de estratégias China plus one, somada a guerra comercial, jd afetou significativamente
a geografia do comércio internacional — em 2023, o valor das importagdes americanas provenientes
da China foi 20,5% inferior ao de 2018, a despeito de as importagoes totais do pais terem crescido
21,4% no periodo.® Obviamente, o lugar anteriormente ocupado pela China foi preenchido por
outras economias. Quem mais ganhou em termos absolutos foram os dois parceiros no Acordo
Estados Unidos-México-Canadd (United States-Mexico-Canada Agreement — USMCA) e o Vietna, que
viu suas exportagoes para os Estados Unidos saltarem de US$ 51,3 bilhoes para U$S 118,9 bilhoes
em apenas cinco anos.

Considerando-se o alto grau de integragao preexistente entre as economias americana,
canadense e mexicana, estimulado pelo precursor do USMCA — o Tratado Norte-Americano de
Livre-Comércio (North American Free Trade Agreement — Nafta), de 1994 —, o Vietna desponta como
o grande ganhador da guerra comercial entre os Estados Unidos e a China. Buscando corroborar
essa afirmacio, este artigo analisa o papel do Vietna na reconfiguragao das CGVs, olhando para seu
lugar nas estratégias China plus one e para os impactos sobre os fluxos comerciais e de investimentos
para o pais. O artigo também investiga como o Vietna faz para se equilibrar geopoliticamente entre
as duas poténcias crescentemente rivais. Com base nas evidéncias reunidas, que indicam evolugao
nao apenas em indicadores quantitativos, mas também um inicio de ascensio do Vietna nas CGVs,
o artigo conclui com uma resposta afirmativa para a pergunta do titulo.

Contando esta introdugio, o artigo possui seis se¢oes. A se¢ao 2 faz um retrospecto das relacoes
politicas do Vietna com a China e os Estados Unidos, com énfase no periodo recente. A segao 3
relata, de forma sucinta, as transformagées vividas pela economia vietnamita desde a adogao do
programa de abertura e reformas, em 1986. A se¢io 4 aborda o ingresso do Vietna nas CGVs
de produtos eletronicos, olhando em maior profundidade o caso da Samsung. A se¢io 5 discute a
estratégia China plus one e avalia os efeitos da guerra comercial entre os Estados Unidos e a China
sobre a inser¢ao do Vietna nos fluxos comerciais e de IDE, assim como seu progresso nas CGVs,
especialmente a de produtos eletronicos. Fechando o artigo, a segao 6 repassa os principais pontos
abordados nas se¢des anteriores e discute as perspectivas futuras, tendo como pano de fundo o
aprofundamento da guerra comercial no inicio do segundo mandato de Trump.

5. Usando dados de operacdes de IDE do periodo 2003-2022, Aiyar, Malacrino e Presbitero (2024) identificam que o alinhamento geopolitico
(medido pelo padrdo de votacdo na Assembleia Geral das Nacdes Unidas) interfere nas escolhas locacionais dos investimentos das MNEs,
sendo particularmente importante no caso de investimentos em paises de renda média ou baixa. O estudo também captou um aumento
do peso dos fatores geopoliticos nas escolhas locacionais do IDE a partir de 2018, ou seja, desde o acirramento das tensdes entre Estados
Unidos e China. Conforme Alfaro e Chor (2023), é possivel identificar um aumento no uso de expressdes como nearshoring e friendshoring
nos relatérios publicados pelas EMNs americanas desde 2018.

6. Conforme a Conferéncia das Nacdes Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento (United Nations Conference on Trade and Development —
UNCTAD). Disponivel em: https://unctadstat.unctad.org/EN.
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2 DIPLOMACIA DE BAMBU

Por razdes geograficas, a China é um parceiro incontorndvel para o Vietna. Por isso, o grande desafio
da politica externa vietnamita estd em manter uma relagio estdvel, pacifica e de beneficio matuo
com a China, sem, no entanto, abrir mao de sua soberania. Num mundo em que o peso do vizinho
¢ cada vez maior, para que o Vietna consiga reduzir sua dependéncia em relagao a China, o aprofun-
damento das suas relagoes com esta deve envolver a busca simultinea pela intensificacio das relagoes
com outros parceiros na Asia e também fora dela.

O Vietna descreve sua prépria politica externa como “diplomacia de bambu”, que pode
ser entendida como a busca dos interesses nacionais por meio de politicas externas flexiveis, de
acordo com o ambiente externo e a situagao doméstica, mantendo autonomia estratégica em vez
de alinhar-se com algum pais especifico (Shoji, 2024).” O Vietna segue uma politica de diver-
sificagao e multilateralizacio das relagdes exteriores, e busca tornar-se amigo de todas as nagoes
na comunidade internacional (Tran, 2015, p. 88). Desde o fim da Guerra Fria, o pais segue a
politica dos “trés naos” (“three nos” policy): nao permitir bases estrangeiras em seu territério, nao
participar de aliangas militares e no se alinhar a um pais contra outros paises (Tran, 2015, p. 89).
Em 2019, foi incorporado um quarto “n20”: nio empregar, ou ameagar empregar, violéncia nas
relagdes internacionais (Zeberlein, 2024). Com isso, o pais busca entrelagar os interesses de todas
as principais poténcias no pais e assim evitar cendrios de excessiva dependéncia de uma poténcia,
o que lhe dd mais graus de liberdade para conduzir suas politicas visando ao desenvolvimento.
A melhor maneira de preservar sua independéncia e maximizar sua margem de manobra é nio se
alinhar a nenhum pais.

2.1 Relacoes com a China

Complexa é o termo usualmente adotado para definir as relagdes entre o Vietna e a China (Le, 2019).
Para além de questdes mal resolvidas de tempos muito distantes, os dois paises viram-se em campos
opostos quando houve a cisao do mundo comunista, com o Vietna alinhando-se a Unido Soviética.
Em 1979, a China e o Vietna enfrentaram-se em uma guerra que, a despeito de ter durado
apenas um més, causou severas perdas em termos de vidas e de estruturas industriais e agricolas
ao Vietna. Os dois paises s6 restabeleceram plenamente as relagdes em 1991, dois anos apés a
retirada das tropas vietnamitas do Camboja, pais cuja invasio pelo Vietna em 1978 motivou
a guerra sino-vietnamita — a China era aliada do governo do Khmer Vermelho, que comandava o
Camboja. Com a normalizacio das relagdes, os dois paises tém feito esfor¢os para promover um
relacionamento pacifico, estdvel e cooperativo (Le, 2019). Com esse intuito, firmaram acordos
de comércio (1991), de protecao de investimentos (1993) e para evitar bitributa¢ao (1996), entre
outros. Em 2000, os dois paises estabeleceram uma cooperagao abrangente, relacio que foi elevada
em 2008 para uma parceria estratégica abrangente.

Todavia, de tempos em tempos, as relagoes entre os dois paises estremecem. A questao mais
complicada — e ainda longe de solugio — diz respeito as disputas territoriais no mar do Sul da China,

7. 0 conceito de diplomacia de bambu foi introduzido em 2016 pelo entdo secretério-geral do Partido Comunista do Vietna, Nguyen Phu
Trong. Assim como o bambu é capaz de manter-se firme e resiliente na presenca de ventos fortes, a politica externa do Vietna deve ser flexivel
o bastante para preservar a autonomia do pais em um ambiente internacional turbulento. Em termos praticos, isso significa o engajamento do
pais em multiplas frentes, envolvendo tanto organizacdes internacionais, como a Organizacdo Mundial do Comércio (OMC) e a Asean, quanto
parcerias com poténcias econdmicas rivais, como a China e os Estados Unidos, sem, no entanto, alinhar-se a nenhuma delas (Phan e To, 2022).
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que envolvem particularmente as ilhas Paracel e Spratly e suas respectivas zonas econémicas exclu-
sivas (Moraes, 2015). Em 2014, apds embates nessa regiao maritima, ocorreram protestos contra a
China no Vietna que esfriaram fortemente a relacao entre os dois paises e reavivaram a percepgao
de ameaga chinesa na regido do mar do Sul da China.?

H4 uma certa discrepéancia entre as percepgoes dos lideres e da populagio vietnamita a respeito
da China. Em manifesta¢des publicas, os lideres vietnamitas sempre atribuem grande importancia
a0 desenvolvimento de relagoes amigdveis e cooperativas com a China. Diversos mecanismos inter-
governamentais de cooperacio foram implementados, e sdo comuns as visitas de alto nivel entre as
liderangas das duas nagées comunistas. No entanto, a populagdo vietnamita frequentemente revela
visao negativa da China. De acordo com pesquisa realizada pelo Pew Research Center em 2017,
80% da populagao via a China de forma negativa e considerava o poder e a influéncia deste pais
como a maior ameaga ao Vietna — nimero compardvel ao captado pela pesquisa na Coreia do Sul
(83%), mas superior ao do Japao (64%), das Filipinas (47%), da India (44%) e da Indonésia (43%)
(Silver, 2017).

2.1.1 O Vietnd na Nova Rota da Seda

No segundo semestre de 2013, durante visitas ao Cazaquistao e a Indonésia, o presidente chinés
Xi Jinping lancou a Iniciativa Cinturdo e Rota (Belt and Road Initiative — BRI),” um conjunto
ambicioso de projetos de investimento chineses no exterior, focados majoritariamente em infraes-
trutura, que, segundo o discurso oficial, buscam ampliar a conectividade e o comércio globais.
No Cazaquistdo, o presidente chinés anunciou a intengao de reviver a antiga Rota da Seda, integrando
o oeste da China 4 Asia Central e Ocidental, 4 Riissia e 2 Europa por meio do Cinturdo Econémico
da Rota da Seda. Na Indonésia, a énfase recaiu sobre a Rota da Seda Maritima do Século XXI, que
busca aprofundar a integracdo da China com os paises do Sudeste Asidtico. Inicialmente voltada
a Eurdsia, atualmente a BRI abarca todos os continentes. Nagdes interessadas podem aderir 2 BRI
por meio da assinatura de memorandos de entendimento — em fevereiro de 2025, a BRI contava
com 145 adeptos.'” E importante ressaltar, todavia, que a adesio 2 BRI nio é imprescindivel para
receber investimentos chineses — o Brasil, um dos maiores receptores desses investimentos em anos
recentes, nao ¢ signatdrio.

Apesar de ser vendida pelo governo chinés como algo benéfico (win-win) tanto para a China
como para os paises parceiros (Le, 2019), é inegdvel que o objetivo central da BRI ¢ assegurar o
desenvolvimento e a seguranca do gigante asidtico no longo prazo (Mendonga, Lopes Filho e Oliveira,
2021). No curto prazo, a iniciativa serve também para ocupar a enorme capacidade ociosa acumulada
pelas industrias da China ao longo dos anos, especialmente por conta dos estimulos ao investimento
introduzidos apds a crise financeira global de 2008, e para difundir tecnologias desenvolvidas por
empresas chinesas, visando consolidar o pais como o lider tecnoldgico do século XXI.

8. Em 2 de maio de 2014, uma plataforma de petréleo da estatal chinesa China National Offshore Qil Corporation (CNOOC) estacionou em
uma drea reivindicada pelos dois paises proxima as ilhas Paracel, no mar do Sul da China, o que inflamou as relacdes entre os dois paises. Uma
onda de protestos violentos antichineses tomou conta do Vietna nos dias seguintes. Para mais detalhes sobre o episddio, ver Whiteman (2014).

9. Originalmente Um Cinturao, Uma Rota (One Belt, One Road), o projeto passou a ser chamado dessa forma a partir de 2016.

10. Disponivel em: https://greenfdc.org/countries-of-the-belt-and-road-initiative-bri. Dois paises — Itlia e Panama — deixaram a iniciativa
apbs terem assinado memorandos de entendimento com o governo chinés.
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O Vietna aderiu formalmente 4 BRI em 2017, porém até recentemente nao possuia projetos
de maior envergadura, diferentemente de vizinhos como o Camboja e o Laos, onde hd grandes
projetos de energia, saneamento, comunicagoes, transporte, entre outros. Os dois tinicos projetos
com a assinatura da BRI no Vietna dizem respeito a uma linha de metr6 em Hanéi e uma unidade
de geragao de energia a carvao (Vinh Tan 3).

Apesar dos acenos diplomdticos favordveis e da necessidade de investimentos em infraestrutura,
os lideres vietnamitas tém tido uma postura hesitante em relagao a BRI. Eles enxergam na BRI uma
iniciativa inovadora, que salienta a cooperagio e que, por isso, oferece oportunidade de ganhos reais
para o pais. A disposi¢ao de aderir convive, entretanto, com o sentimento de suspeigao (Vu, Soong
e Nguyen, 2021). Além das questoes histéricas envolvendo os dois paises — vale lembrar que a BRI
foi langada em um momento no qual as tensées no mar do Sul da China estavam escalando —, hd
o receio de se criar uma dependéncia em relagio a China, particularmente via endividamento, e
de se gerarem obstdculos as demandas territoriais e maritimas do Vietna (Tran, 2015; Le, 2019;

Hiep, Kiet e Yen, 2023).

O ceticismo em relagio a BRI ¢ reforcado pelo sentimento de desconfianga da populagio em
relacio a China (Ha, 2023). Segundo pesquisa realizada em 2019, a populagdo vietnamita era a
mais cética em relacio a BRI entre os paises da Asean — enquanto no Laos 75,6% dos entrevistados
achavam que a BRI iria beneficiar o desenvolvimento da regiao da associagao, apenas 9,9% dos
vietnamitas tinham a mesma opinio (Iseas, 2019).

O acesso a outras fontes de financiamento — como os governos do Japao e da Coreia do Sul,
assim como os bancos de desenvolvimento multilaterais — e a elevada taxa de investimento publico —
cerca de 6% do produto interno bruto (PIB) — tornam menos imprescindivel um maior engajamento
do Vietna na BRI. Contudo, 2 medida que maturam investimentos chineses em portos, estradas,
ferrovias e hidrovias em paises como o Laos e o Camboja, parece estar havendo uma reavaliagao, no
Vietni, dos riscos e beneficios associados 2 BRI, assim como aumenta a preocupagio com a perda
de competitividade do Vietna vis-a-vis aqueles paises.

A China quer aumentar a integragio do Vietna a sua economia, especialmente ao /ub industrial
meridional, por meio da iniciativa Dois Corredores, um Cinturao (Two Corridors, One Belt), que
busca ligar as provincias vietnamitas ao norte com as cidades chinesas de Nanning e Kunming — um
cinturdo refere-se a drea econémica préxima ao golfo de Tonkin. A ideia dos dois corredores foi langada
antes mesmo da BRI, durante visita do primeiro-ministro vietnamita Van Khai 4 China em 2004,
porém a iniciativa mal saiu do papel até recentemente. Em 19 de fevereiro de 2025, o Parlamento
do Vietna aprovou a assungio de financiamentos chineses para a construgao da parte vietnamita da
ferrovia, cujos custos sio estimados em mais de US$ 8 bilhées, que deverd ligar a cidade portudria
de Haiphong, passando pela capital Handi, até a fronteira com a China, em Lao Cai. Os recursos
devem vir diretamente do governo chinés, assim como do Export-Import Bank of China (China
Eximbank) (Hai, 2025). Se efetivado, serd um dos maiores projetos da BRI no Sudeste Asidtico.

2.2 Relacoes com os Estados Unidos

Na meméria popular, a relagao entre os Estados Unidos e o Vietna estd indissociavelmente ligada
a Guerra do Vietna, cujas consequéncias foram devastadoras para o pais asidtico. Estimativas do
niimero de mortos em decorréncia do conflito variam de 966 mil, entre 1965 e 1975 (Hirschman,
Preston e Loi, 1995), a 3,812 milhées, entre 1955 e 2002 (Obermeyer, Murray e Gakidou, 2008).
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A infraestrutura foi aniquilada, e vastas por¢des do pais tornaram-se campos minados ou foram
contaminadas por armas quimicas como o agente laranja, cujos efeitos catastréficos perduram até
os dias atuais.!!

Meio século apéds o seu fim, a natureza do conflito ainda ¢ objeto de disputas, mesmo entre
estudiosos que tentam abordar o tema equilibrando as perspectivas vietnamita e americana. Asselin
(2013; 2024) o define como fundamentalmente uma guerra civil interna envolvendo trés grupos — o
governo comunista do Vietna do Norte, seus aliados da Frente Nacional de Libertacao (Viet Cong)
e o governo anticomunista do Vietna do Sul — que foi, contudo, enormemente exacerbado pela
intervengao de forgas estrangeiras. Segundo esse autor, cujos estudos sao baseados principalmente em
documentos vietnamitas e enfatizam as dinimicas politicas e sociais internas, a guerra teria decorrido
de visoes conflitantes sobre o futuro do Vietna. Para os comunistas, que viam o governo do Vietna
do Sul como uma marionete dos Estados Unidos, a guerra seria uma continuagio da luta anticolonial
travada contra a Franga (1945-1954) e teria como objetivo unificar o Vietna sob um governo socialista,
dando fim a revolugio (incompleta) de 1945 interrompida pelos acordos de Genebra (1954), que
dividiram o pais em partes norte (comunista) e sul (capitalista). Contudo, mesmo enfatizando o
cardter doméstico, Asselin (2013; 2024) nao ignora a dimensao internacional da guerra, particular-
mente a partir de 1965, com a escalada da interven¢ao americana e a intensificagao da Guerra Fria.

De fato, para a maior parte dos pesquisadores, a Guerra do Vietna ¢ indissocidvel do contexto
da Guerra Fria. Bradley (2009) destaca que o Vietna se tornou nio apenas um campo de batalha
militar, mas também ideolégico. Ao longo do conflito, o apoio da Unido Soviética e da China ao
lado comunista foi, principalmente, logistico e financeiro. Por seu turno, o envolvimento americano
foi nao apenas profundo, mas também crescente ao longo do tempo: do fornecimento de apoio
financeiro e militar logo apds a parti¢ao do Vietna, passou-se ao engajamento direto de combatentes
na década seguinte, sob o argumento de que era necessdrio impedir o avango do comunismo pelo
Sudeste Asidtico. O assassinato do presidente John Kennedy, adepto da “teoria do efeito dominé”,"
em 1963, nio obstruiu a escalada do envolvimento americano. Ao contrério, este continuou em
ascensao nos anos seguintes, sob os governos de Lyndon Johnson e Richard Nixon, atingindo o

dpice em 1969, quando mais de meio milhao de militares americanos estavam em campo no Vietna.

Na perspectiva vietnamita — difundida, por exemplo, nos livros diddticos de histéria —, a guerra
foi sobretudo uma luta heroica por libertagio, o que lhe confere um cardter de resisténcia nacional
contra poténcias colonialistas e imperialistas (Schwenkel, 2009; Hunt, 2010; Eyerman, Madigan e
Ring, 2023). A Guerra do Vietna é comumente chamada de Segunda Guerra de Resisténcia, uma
continuagio quase direta da primeira, travada contra os colonizadores franceses (Joseph, 2008). A
leitura vietnamita também enfatiza o cardter internacional do conflito, evitando, assim, caracterizd-lo

11. 0 agente laranja é um desfolhante despejado pela Forca Aérea dos Estados Unidos durante a guerra para destruir a densa vegetacao que
servia de esconderijo aos combatentes vietnamitas. Entre seus componentes esta a dioxina, substancia altamente toxica que pode causar
cancer, problemas no figado, malformacdes congénitas, entre outros graves problemas de satde. O Vietna estima que milhdes de pessoas
foram afetadas pelo agente laranja, incluindo 150 mil criangas que nasceram com defeitos congénitos graves. Décadas ap6s o fim da guerra,
netos ou mesmo bisnetos da populacdo inicialmente exposta a contaminagdo continuam a nascer com deficiéncias graves em taxas muito
superiores a considerada normal (Walker, 2015). Uma evidéncia da gravidade da exposicdo ao produto esté no fato de os Estados Unidos
pagarem compensacdes a seus veteranos de guerra que foram expostos a ele (Agent.., 2019).

12. Proposta pelo presidente Harry Truman, nos anos 1940, para justificar o envio de ajuda a Grécia e a Turquia, a teoria do efeito dominé foi
popularizada na década sequinte, no contexto do Sudeste Asiético, pelo presidente Dwight Eisenhower, e foi usada por diferentes administracdes
americanas na defesa do crescente envolvimento do pais na Guerra do Vietna. A teoria postulava que, se um pais se tornasse comunista, seus
vizinhos tomariam o mesmo caminho, emulando, desta forma, a sequéncia de dominés caindo um apés o outro.



’l O Boletim de Economia e Politica Internacional | BEPI | n. 40 | Set./Dez. 2024
Vietna: o grande beneficiario (até agora) da disputa comercial e tecnoldgica entre Estados Unidos e China?

como guerra civil. Em vez disso, ela é descrita como um campo de batalha da Guerra Fria, um choque
ideoldgico, que descambou para o militar, entre os mundos capitalista e socialista. Sob este ponto
de vista, a causa do conflito nao deve ser buscada na disputa ideolégica entre diferentes grupos da
sociedade vietnamita, mas sim nos Estados Unidos, adeptos da teoria do efeito dominé, que teriam
sido os principais fomentadores do conflito (Joseph, 2008).

A despeito das diferengas de énfase, a maior parte dos estudiosos converge para a visao de que a
Guerra do Vietna — chamada pela maior parte da populagao vietnamita de Guerra Americana — foi
tanto uma guerra civil quanto um conflito internacional, intrinsecamente ligada a luta anticolonial
e moldada pela geopolitica da Guerra Fria. Por um lado, foi uma guerra civil com raizes histéricas e
ideolégicas profundas no Vietna, que buscava a unificagao e o livramento da condi¢io colonial. Por
outro lado, a dindmica interna foi dramaticamente amplificada e transformada pela intervengio das
grandes poténcias da Guerra Fria, que a inseriram em um tabuleiro geopolitico maior, conferindo-lhe
inegdvel cardter de conflito internacional.

Embora a imagem dos Estados Unidos tenha sido inicialmente muito afetada pela guerra, tanto
no Vietna como em outros paises, devido, entre outros fatores, ao emprego de armas quimicas,
a tortura de prisioneiros e ao massacre contra civis, a visao vietnamita a respeito do pafs comegou a
mudar a partir do afrouxamento do regime comunista, na segunda metade dos anos 1980, e das
perspectivas econdmicas positivas abertas pelo restabelecimento das relagoes entre os paises.
Mesmo com o fim da guerra e a reunificagio, em 1975, os Estados Unidos mantiveram o Vietna sob
embargo comercial até 1994. As relagdes diplomdticas foram normalizadas apenas no ano seguinte.
Porém, desde entdo, os Estados Unidos se converteram em um dos parceiros mais importantes do
Vietna — em 2000, os dois paises assinaram um acordo comercial e, no ano seguinte, um acordo de
investimentos. Além do poderio militar, (til para a contengao das pretensoes territoriais da China no
Sudeste Asidtico, os Estados Unidos ainda sao a economia mais poderosa do mundo e um enorme
mercado para os produtos vietnamitas.

O Vietna ¢, juntamente com as Filipinas, o pais da Asean no qual os Estados Unidos possuem a
melhor imagem, comparativamente a China, perante a populagao (Iseas, 2024; Ritter e Ray, 2024)."
Nos ultimos anos, as relagoes dos Estados Unidos com o Vietna se tornaram mais cooperativas
e profundas, com vdrias visitas de alto nivel. Em setembro de 2023, o presidente Joe Biden ¢ o
secretdrio-geral do Partido Comunista do Vietna Nguyen Phu Trong elevaram a relagao entre os dois
paises para uma parceria estratégica abrangente, a mais alta no cinone diplomético do Vietna. Durante
a visita de Biden ao Vietna, os dois paises se comprometeram a cooperar para a construgio de uma

13. 0 Iseas — Yusof Ishak Institute realiza anualmente uma pesquisa de percepces acerca de questdes geopoliticas que afetam os paises da Asean.
Na pesquisa de 2024, detectou-se elevacdo na popularidade da China vis-a-vis os Estados Unidos. Na amostra completa, que redne respondentes
de todos os paises da Asean, quando perguntados & qual superpoténcia preferem se alinhar, o alinhamento a China subiu de 38,9% para 50,5%
entre 2023 e 2024. No Vietn4, o alinhamento & China permaneceu baixo, caindo de 22,1% para 21%, sendo superior apenas ao verificado nas
Filipinas (16,7% em 2024). Em outros paises, no entanto, houve um aumento substancial do alinhamento a China, especialmente no Camboja,
na Indonésia, no Laos e na Malasia, paises que se beneficiaram bastante da BRI. Em comum com o Vietn4, as Filipinas enfrentam disputas com
a China envolvendo o mar do Sul da China. Quando perguntados se os Estados Unidos sdo um parceiro estratégico confiavel, apenas 34,9%
responderam afirmativamente na amostra geral, sendo as visdes mais favoraveis encontradas nas Filipinas (60,4%) e no Vietna (52%) (Iseas, 2024).

14. 0 Vietna possui parcerias estratégicas abrangentes com nove paises: China (2008), Russia (2012), india (2016), Coreia do Sul (2022), Estados
Unidos (2023), Japdo (2023), Austrdlia (2024), Franca (2024) e Malasia (2024). A parceria com os Estados Unidos teve inicio em 2013, quando
os dois paises firmaram uma “parceria abrangente”, sem o uso do termo “estratégica”. Em 2023, essa relacdo foi elevada para uma parceria
estratégica abrangente. A relagdo com a China assumiu o carter de “cooperagdo abrangente” em 2000, sendo elevada ao grau mais alto em
2008. Conforme o linguajar comumente utilizado, parceria ou cooperagdo abrangente é o nivel mais baixo de parceria, que é sequida pela parceria
estratégica e, finalmente, no nivel mais elevado, pela parceria estratégica abrangente.
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cadeia de valor de semicondutores, envolvendo inclusive terras raras, no bojo da politica americana
de limitar o acesso da China a semicondutores avancados (Lakshmi, 2024; Shoji, 2024). Analistas das
relagoes exteriores do Vietna identificam na visita de Xi Jimping a Handi, ocorrida em dezembro
de 2023, uma rdpida resposta do gigante asidtico a elevagio das relagoes dos Estados Unidos com o
Vietna celebrada trés meses antes (Nguyen, 2023; Shoji, 2024). Na ocasiio, foram anunciados nada
menos que 37 acordos de cooperagao em dreas as mais diversas entre o Vietna e a China.

Com o estabelecimento da parceria estratégica abrangente, os Estados Unidos e o Vietna reafir-
maram seu compromisso de facilitar o acesso aos respectivos mercados. O lado americano também se
comprometeu a revisar o status de economia de mercado do Vietna (Mai, Poling e Quitzon, 2024).
Contudo, em agosto de 2024, o Departamento de Comércio dos Estados Unidos determinou que
o Vietna continuaria a ser classificado como pais sem economia de mercado (non-market economy).

Apesar dos esforcos, é inequivoco que existem limites a diversificagio de parcerias. Como enfatizam

Grossman e Orner (2021, p. 104, traducio nossa), “realidades econdmicas e geopoliticas impedem
¢ g

o Vietna de se alinhar contra a China ou colaborar com os Estados Unidos de forma expressiva”."

3 ABERTURA ECONOMICA E REFORMAS

Entre 1954 e 1986, o regime comunista do Vietna seguiu uma linha econémica similar 2 da Uniao
Soviética, caracterizado pelo planejamento centralizado e marcado por intimeras distorgoes e
ineficiéncias (Kien e Heo, 2008). Contudo, em meio a crescentes dificuldades econdmicas — e sob
circunstancias geopoliticas muito dificeis'® —, o pais embarcou em 1986 em um programa de
reformas econdmicas chamado D6i M&i (Renovagao), que incluiu liberalizagao do comércio exterior,
abertura ao investimento estrangeiro, flexibilizagio dos mercados internos, privatizagio, incentivos
para reduzir o papel das estatais na produgao nacional e regulamentagées para aumentar a eficiéncia
e a adesao ao mercado por essas empresas (Pinto e Corréa, 2014).

Beneficiado pela possibilidade de observar os erros e acertos da China, cujo processo gradual
de abertura e reformas tivera inicio oito anos antes, o Vietna logo colheu os primeiros frutos. O PIB
aumentou 8,4% ao ano entre 1990 e 1997, enquanto o valor adicionado pela industria de transfor-
magcao cresceu ainda mais rdpido, 11,1% ao ano.

Desde o inicio da década de 1990, a estratégia econdmica do Vietna se concentrou na rapida
integragao a economia global (Thoburn, 2013), nao apenas por meio de exportagoes, mas especial-
mente pela atragao de IDE. Eventos importantes que aprofundaram o envolvimento do pais na
economia internacional e consolidaram sua liberalizagao unilateral interna (Athukorala, 2006) incluem:
adesdo a Asean em 1995 (e a sua drea de livre-comércio no ano seguinte); assinatura de um acordo
comercial bilateral com os Estados Unidos em 2000; assinatura, por meio da Asean, de um acordo de
livre-comércio com a China em 2002; e adesio 8 OMC em 2007.

15. No original: "economic and geopolitical realities prevent Vietnam from aligning against China or collaborating with the U.S. to any
significant extent” .

16. "0 pais estava a beira de se tornar um Estado paria: sem relacdes com os Estados Unidos; em conflito com seus vizinhos, a China ao
norte e a Associacao de Nagdes do Sudeste Asidtico (Asean) ao sul e oeste; na iminéncia de perder o suporte de seu principal benfeitor, a
Unido Soviética; e com contato minimo com as instituicdes financeiras internacionais” (Hill, 2013, p. 114, tradugao nossa). No original: " The
country was verging on being a pariah state: frozen out of relations with the US, at loggerheads with its neighbors, the PRC to the north and
the Association of Southeast Asian Nations (Asean) to the south and west; about to lose the support of its principal international benefactor, the
Soviet Union; and having minimal contact with international financial institutions (Ifls)".
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A concessao de beneficios fiscais tem sido, historicamente, o principal instrumento utilizado
pelo Vietna para a atragao de investimentos externos. Em contrapartida, mecanismos baseados em
desempenho, como metas de exportacao e exigéncias de percentuais minimos de contetdo local
ou de gastos em pesquisa e desenvolvimento (P&D), nio sao utilizados, tendo sido explicitamente
vetados pela nova Lei de Investimentos em vigor desde 2006. No processo de acessao a OMC, também
foi exigida a permissao de constituigao de subsididrias com 100% de capital estrangeiro, o que
levou a uma substancial redu¢io, nos anos seguintes, na formacao de joint ventures com investidores
locais — cabe lembrar que esta modalidade de investimento estd por trds de parte significativa dos
transbordamentos (spi/lovers) tecnoldgicos de EMNs para empresas domésticas na China (Bai ez 4/.,

2023; Jiang et al., 2024).

Ngoc (2018) periodiza a politica comercial pds-D6i M&i conforme suas caracteristicas principais:
1986-1996 — politica de substitui¢ao de importagdes; 1996-2007 — politica industrial orientada para
a exportacio com protecionismo comercial para industrias selecionadas; 2007-2015 — politica de
promogao de exportagoes com liberalizacao comercial; e 2015 em diante — politicas de promogao
de exportagdes com foco em servigos. Apesar da reducio dos controles administrativos e das barreiras
comerciais nao tarifarias, estudos realizados no final da década de 1990 e no inicio da década de
2000 descobriram que a politica comercial do Vietna ainda era voltada para dentro, favorecendo
a substitui¢do de importagdes em vérias inddstrias. Em 2003, as taxas de protecio efetivas perma-
neciam altas, com tarifas mais altas para bens nas etapas finais das cadeias de produgao. Algumas
inddstrias eram fortemente protegidas, como bebidas e tabaco, produtos plasticos, téxteis e veiculos
automotores (Athukorala, 2000).

A fim de reduzir os efeitos de desincentivo das tarifas cobradas sobre os insumos usados pelas
industrias de exportagdo, o Vietna implementou, em 1991, um programa de zonas de processamento
de exportagao (ZPEs) e de restitui¢io de impostos (drawback) sobre insumos importados (Thoburn,
2013). No entanto, como o esquema beneficiava apenas os exportadores finais, o que significa que os
produtores locais de bens intermedidrios que usavam insumos importados ao produzir para vender as
empresas exportadoras nao podiam usi-lo, ele criou um viés contra a criagio de ligacdes a montante
(backward linkages) na economia do pais (Athukorala, 2006). Atualmente, existem quatro ZPEs no Vietna.

No inicio da década de 2000, a industria vietnamita tinha um cardter dual: a industria pesada
permanecia majoritariamente nas mios de empresas estatais e era fortemente protegida por tarifas
devido a sua falta de competitividade internacional, enquanto uma industria separada, focada em
exportagoes, estava principalmente sob controle de EMNs estrangeiras (Perkins e Anh, 2009).
Em 2007, as empresas com investimento estrangeiro respondiam por 38% da producao industrial
e 57% das exportacoes (Lim, 2011).

Passadas quase duas décadas, a situagao nio se alterou muito: em 2024, as empresas com capital
estrangeiro foram responsdveis por 71,7% das exportagoes totais ¢ 63,2% das importacoes totais do
Vietna. Com isso, contribuiram com US$ 50,3 bilhoes de superdvit para o saldo comercial viethamita
de US$ 24,9 bilhoes. Até dezembro de 2024, o pais acumulou 42.002 projetos de IDE, com capital
registrado de US$ 502,8 bilhoes e capital efetivamente realizado de US$ 322,5 bilhées. Do total regis-
trado, 61,4% estavam direcionados a industria de transformacao, 14,6% ao setor imobilidrio e 8,3%
a produgio e distribui¢io de energia. Quanto a origem, a maior parcela era proveniente da Coreia do

Sul (17,9%), seguida por Singapura (16,5%), Japao, Taiwan e Hong Kong (Vietnam, 2025).
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4 INGRESSO NAS CGVs DE PRODUTOS ELETRONICOS

Entre as economias do Sudeste Asidtico, o Vietna pode ser considerado um /latecomer (retardatdrio)
nas CGVs de produtos eletronicos, porém teve ascensao relativamente rdpida, ao menos em
termos quantitativos. Em 2001, o pais ocupava apenas o 47° lugar entre os exportadores mundiais
de eletronicos, mas subiu ao 10° posto em 2020, tornando-se o maior exportador desses produtos na
Asean. Todavia, o envolvimento do pais nas CGVs de eletronicos ainda estd fortemente concentrado
em atividades de montagem — o design de produtos e a produgao de componentes-chave, que juntos
capturam a maior parte do valor nessas CGVs, ainda sio realizados em outros paises (Leung, 2022).

O ponto de virada da indstria eletrénica vietnamita é facilmente identificdvel: trata-se da decisdo
tomada pela Intel, em 2006, de construir uma planta para montagem e testes de semicondutores,
cujas operagdes comegaram em 2010. Na sequéncia, diversos outros atores globais desta industria
desembarcaram no pais, incluindo a sul-coreana Samsung, atualmente a maior exportadora do Vietna,
cujo caso ¢é detalhado na subsecio 4.1.

O vertiginoso crescimento desta industria no Vietna é mostrado na tabela 1. Nos quinze anos
posteriores ao desembarque da Intel, o emprego no setor de computadores e produtos eletronicos e
dpticos cresceu 1.378%, saltando de 58 mil postos de trabalho, em 2006, para 857 mil, em 2021 — em
comparagio, no mesmo ano, essa inddstria empregava 397 mil pessoas na Tailandia e 250 mil nas
Filipinas; na Maldsia, eram 389 mil em 2020. Como pode ser visto na tabela 1, o crescimento foi
particularmente elevado nos segmentos de equipamentos de comunicagio, explicado pela inser¢ao
do pais na CGV de smartphones, e de placas e componentes eletronicos.

TABELA 1
Evolucdo do emprego na industria eletronica do Vietna
(Em milhares)
Setor 2006 2009 2013 2017 2021
Computadores e produtos eletrénicos e opticos 58,0 125,6 3277 736,0 857,3
Placas e componentes eletronicos 213 54,9 126,2 226,5 3352
Computadores e periféricos 12,3 27,4 49,2 81,8 64,7
Equipamentos de comunicagdo 4,7 22,2 93,4 278,8 3181
Eletronicos de consumo 14,7 13,9 37,5 120,3 114,5
Outros produtos eletrnicos e dpticos 5,1 7.3 21,4 28,5 24,9

Fonte: UNIDO. UNIDO Statistics Portal. Disponivel em: https://stat.unido.org.
Elaboracao do autor.

Os fatores que explicam a atratividade do Vietna para as EMNs desse setor nao diferem dos
usualmente citados para a industria em geral: baixos custos laborais, proximidade com fornecedores
de componentes ¢ estabilidade do ambiente de investimentos (Rynhart, Chang e Huynh, 2016;
Sturgeon e Zylberberg, 2017). Todavia, hd de se mencionar que, a despeito dos baixos custos, a
forca de trabalho do Vietna é relativamente bem educada, como demonstra o bom desempenho do
pais, considerando-se seu nivel de renda per capita, em testes internacionais que avaliam o nivel
de proficiéncia de estudantes em matematica e ciéncias (Rynhart, Chang ¢ Huynh, 2016).

Devido a acelerada expansio, a industria eletrénica é atualmente mais importante para a economia
do Vietna do que para as Filipinas, a Maldsia e a Tailandia, paises que ingressaram no setor antes do
Vietna. Conforme os dados disponiveis mais recentes, o valor adicionado pelo setor de computadores


https://stat.unido.org
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e de produtos eletrénicos e Gpticos correspondeu a 6,64% do PIB vietnamita em 2021 — os nimeros
equivalentes para os paises citados foram 1,14%), 4,83% e 2,8%), respectivamente.'’

4.1 Edificando a ascensao nas CGVs: o caso da Samsung

Desde seu desembarque no Vietna, em 2008, a Samsung construiu quatro fibricas. A primeira
foi instalada em Yen Phong, com investimentos de US$ 2,5 bilhoes para a producio de celulares.
A segunda foi erguida em 2014 em Yen Binh, a cerca de 35 quildémetros de distincia da primeira.
Com investimentos de US$ 5 bilhoes, tornou-se a maior fébrica da empresa no mundo, com capa-
cidade de produzir mais de 100 milhées de smartphones por ano.

Por que a Samsung escolheu o Vietna? A literatura teérica sobre EMNss lista uma série de motivos
pelas quais uma empresa decide investir em um local especifico. No caso em tela, dois motivos siao
muito evidentes: incentivos fiscais e baixos custos de mao de obra. Como praxe, o Vietna oferecia aos
investidores estrangeiros quatro anos de isen¢ao total de impostos, seguidos por nove anos pagando
somente metade da aliquota-padrao (que atualmente é de 20%). A esses incentivos concedidos pelo
governo central se somavam outros oferecidos pelos governos provinciais — o governo de Thai Nguyen
concedeu trés anos extras de impostos pela metade & Samsung (Barnes, 2023). Com todos esses bene-
ficios, a Samsung nao pagou impostos até 2013, e pagou apenas 10% nos anos seguintes. Cabe notar,
todavia, que o recurso a incentivos fiscais para atrair EMNs jd ndo estd mais disponivel ao governo
vietnamita, uma vez que o pais aderiu, no fim de 2023, ao acordo internacional sobre tributagao
capitaneado pela Organizacio para a Cooperacio e o Desenvolvimento Econdmico (OCDE), que
estabelece a cobranga de um minimo de 15% de imposto de renda de EMNs, independentemente de
sua localizago — dessa forma, se o Vietna aplicar baixas aliquotas & Samsung, a diferenca em relagao
ao minimo de 15% deverd ser cobrada pelo governo da Coreia do Sul.

Por volta de 2016, as duas lideres do mercado global de smartphones, Apple e Samsung, passaram
a sofrer concorréncia mais forte das marcas chinesas. Um dos motivos foi a melhoria substancial
da qualidade das cAmeras embutidas em telefones de preco intermedidrio, o que reduziu o diferen-
cial competitivo dos modelos premium (Patterson, 2017). Com isso, a empresa sul-coreana viu-se
crescentemente premida a reduzir custos, especialmente na producio de aparelhos de precos mais
acessiveis — mercado que a Apple nio disputa —, o que significa que o Vietna tornou-se um local
cada vez mais interessante para o aumento da produgéo da empresa. Estima-se que, em 2016, os
custos laborais industriais no Vietna equivaliam a apenas 48% dos custos na China — em 2020, havia

diminuido para 46% (Le, 2024).

Em 2017, a Samsung foi responsavel por mais de um quarto (US$ 54 bilhées) dos US$ 214 bilhoes
exportados pelo Vietna (Lang, 2022). Desde entdo, as exportagoes da empresa tém se mantido nessa
faixa — em 2023, foram US$ 56 bilhoes, embora as exportagdes do pais tenham saltado para
US$ 356 bilhoes (Duc, 2024), o que indica uma perda de importincia relativa da empresa no pais.
Todavia, é gracas principalmente a ela que o Vietna se mantém como o segundo maior exportador
de smartphones do mundo, atrds apenas da China. Com mais de US$ 22,4 bilhées de investimentos
acumulados, a Samsung ¢ a maior investidora estrangeira e a maior exportadora do Vietna, com
cerca de 100 mil empregados diretos no pais (Duc, 2024).

17. Célculos do autor a partir de dados publicados pela UNIDO e pela Divisao Estatistica das Nacdes Unidas (United Nations Statistics Division —
UNSD). Disponivel em: https://stat.unido.org; e https://unstats.un.org/unsd/nationalaccount. No caso da Malasia, os dados referem-se a 2020.
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Entretanto, no que tange a contribui¢io da Samsung para o desenvolvimento do Vietna, tao
(ou mais) importantes do que suas operagdes diretas sio os vinculos estabelecidos com outras empresas
que operam no pafs, sejam elas outras EMNss estrangeiras ou firmas domésticas. Conforme Lang
(2022), os encadeamentos para trds vém aumentando ao longo do tempo. Em 2014, havia apenas
quatro fornecedores diretos da Samsung no Vietna; em 2017, jd eram 29; e, em 2020, cinquenta.'®
Se considerados também os fornecedores de segundo nivel (os fornecedores locais de seus fornecedores),
o niimero subiu de 25, em 2014, para 257, em 2022 (Luu, 2023). Desde 2015, a Samsung apoiou
e treinou cerca de quatrocentas empresas vietnamitas, de modo a aumentar sua qualidade e
competitividade. Apds o treinamento, a produtividade destas empresas aumentou em média 40%,
e o percentual de produtos defeituosos caiu a metade (Ha e Hien, 2023).

Apés a entrada da Samsung, dezenas de fornecedores externos da empresa também realizaram
investimentos no Vietna, onde estabeleceram uma cadeia de valor de produtos eletrénicos (Duc, 2023).
Além disso, a prépria Samsung aumentou o grau de verticalizagio — a fbrica de Thai Nguyen, por
exemplo, além de montar smartphones, atualmente fabrica componentes, como estruturas metalicas e
telas de vidro, que s3o exportados para outras fabricas localizadas em outros paises onde também sao
montados os smartphones da empresa (Duc, 2023). Contudo, o nivel de agregacao local de valor
ainda ¢ baixo — como medida aproximada, vale mencionar que, nos primeiros dez meses de 2021, a

Samsung exportou US$ 60,5 bilhoes e importou US$ 46,8 bilhoes (Cyrill, 2024).

A despeito desses avangos na drea industrial, o investimento mais significativo da Samsung no
que diz respeito as perspectivas de ascensao do Vietna nas CGVs de eletronicos foi a criagao de um
centro de P&D em Handi. Inaugurado no fim de 2022, esse centro pode vir a ser um divisor de
dguas, se for capaz de contribuir significativamente para modificar as vantagens competitivas do
pais, que ainda estao ancoradas em baixos saldrios e incentivos fiscais. Seu foco nao é o desenvolvi-
mento de produtos para o Vietna, para o Sudeste Asidtico ou para paises em desenvolvimento, mas
sim desenvolver produtos para o mercado global (Duc, 2023). Atualmente, o centro emprega cerca
de 2.400 engenheiros (Cyrill, 2024) e busca atrair jovens talentos por meio de bolsas, estdgios e
parcerias com as universidades do Vietna (Luu, 2023). Além disso, a empresa vem colaborando com
o Centro Nacional de Inova¢io do Vietna, de forma a dar suporte & ambicio do pais de tornar-se
lider na industria de semicondutores. Por meio desta iniciativa, a Samsung se comprometeu a ajudar
a treinar 50 mil engenheiros até 2030 (Cyrill, 2024).

5 CHINA PLUS ONE E A GUERRA COMERCIAL ENTRE OS ESTADOS
UNIDOS E A CHINA

A globaliza¢io produtiva intensificada a partir dos anos 1990 teve na China seu centro de massa.
Empresas sediadas nos paises desenvolvidos buscaram o gigante asidtico nao apenas por conta dos
incentivos oferecidos pelo governo chinés, mas também pelas perspectivas oferecidas pelo mercado
de 1,4 bilhao de consumidores potenciais. Contudo, passadas mais de trés décadas, algumas das

18.Em 2014, em parceria com a Samsung, o Ministério da IndUstria e Comércio publicou em seu site uma lista de 144 partes e componentes
de smartphones e tablets (como baterias, fones de ouvido e cabos) que poderiam ser fornecidos por empresas vietnamitas. Contudo, nenhuma
empresa conseguiu aproveitar a oportunidade por incapacidade de atender as exigéncias de qualidade, nem mesmo de partes mais simples,
como carregadores. Em 2014, todos os fornecedores de partes e componentes eram empresas de capital estrangeiro, especialmente
sul-coreanas, japonesas, singapurenses e malaias. Havia apenas quatro fornecedores diretos vietnamitas que forneciam materiais de
embalagem (Local..., 2014).
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vantagens competitivas iniciais, como os baixos custos laborais, se esvairam, ao passo que as empresas
chinesas se tornaram rivais ferozes em mercados antes dominados por empresas americanas, europeias
e japonesas. A isso soma-se a postura mais assertiva das liderangas chinesas na arena internacional,
o que alimenta a percepgao de crescentes riscos geopoliticos aos interesses corporativos decorrentes
da concentragio das operagoes em solo chinés.

Por conta disso, desde meados dos anos 2010 muitas EMNs vém se engajando no que ficou
conhecido como estratégia China plus one, que busca evitar concentrar excessivamente, na China,
tanto as operagoes industriais como os fornecedores ao longo da cadeia de suprimentos. A crescente
disputa tecnolégica entre os Estados Unidos e a China, que redundou em guerra comercial aberta a
partir do primeiro governo de Donald Trump (2017-2021), e a pandemia de covid-19 adicionaram
novas varidveis aos cdlculos de risco das EMNs, haja vista as dificuldades enfrentadas por firmas
ocidentais dependentes de insumos produzidos na China, que tiveram que lidar com aumentos
de precos, atrasos e interrupgoes no fornecimento. Expressoes como nearshoring e friendshoring
tornaram-se lugar-comum em estratégias que visam aumentar a resiliéncia das CGVs por meio da
diminuigao da centralidade da China.

Sobre essa questao, chega a ser surpreendente a demora das liderangas americanas em reconhecer
a centralidade adquirida pela China nas CGVs e as implicagées disso nio apenas para a economia,
com as firmas chinesas emergindo como competidoras vorazes em mercados antes dominados por
empresas dos Estados Unidos, mas também para a seguranca nacional, por conta da lideranca
tecnoldgica adquirida pelo pais asidtico em dreas estratégicas. Foi somente a partir do primeiro
governo Trump que a politica comercial passou a ser utilizada sistematicamente como instrumento
de contencio da ascensiao da China."”

Entretanto, transferir operagoes da China envolve questoes que vao muito além do custo de
mao de obra ou de riscos geopoliticos. Grande parte do IDE na China estd localizado em regioes
dotadas de infraestrutura de ponta, dificilmente encontrada em outros paises em desenvolvimento ou
mesmo em paises desenvolvidos. Some-se a isso a robusta rede de fornecedores j4 instalada na China,
que nao encontra paralelo na maior parte das locagoes alternativas — ou seja, sair da China pode
implicar assumir custos para identificar e treinar uma extensa cadeia de fornecedores. Finalmente,
cabe mencionar as economias de aglomeragao existentes nos principais polos industriais chineses,
dificilmente replicdveis por outros paises.

Por conta desses fatores, as EMNs estrangeiras dificilmente arredam completamente o pé da
China, mesmo quando admitem a existéncia de riscos geopoliticos relevantes. Em contrapartida, os
paises que possuem mais chances de se acoplar a estratégias China plus one sao aqueles geografica-
mente proximos ao gigante asidtico, especialmente no caso de bens intermedidrios, que podem cruzar
fronteiras diversas vezes ao longo da cadeia de valor, ou préximos aos mercados consumidores, onde
podem ser realizadas as etapas de montagem dos produtos finais. No primeiro grupo estdo os paises
da Asean; no segundo grupo o destaque é o México. Outros atributos valorizados por investidores
estrangeiros, especialmente aqueles nao ambientados a cultura e as instituigoes do pais hospedeiro,
s30 a estabilidade politica e a abordagem gradualista quando se trata de reformas, pois ambos conferem

19. Bown (2023) documenta cada etapa da guerra comercial entre os Estados Unidos e a China desde 2018. Em abril de 2023, a tarifa média
aplicada sobre as exportagbes chinesas estava em 19,3%, mais de seis vezes a tarifa média aplicada antes do inicio da guerra comercial, que
era de 3,1% (janeiro de 2018). Em relacdo a abrangéncia, o autor estima que 66,4% do volume comercializado em 2017 (ano de referéncia)
foi afetado pelas novas tarifas.
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maior previsibilidade aos negdcios — assemelhar-se 4 China nesses aspectos pode ser um trunfo para
paises que buscam atrair empresas que querem diversificar suas operagdes para além da China.

O Vietna apresenta-se como um caso sui generis: ¢ apontado como parceiro de friendshoring
tanto pelos Estados Unidos como pela China, que veem o deslocamento da produgio para o pais
do Sudeste Asidtico como uma estratégia de redugao de riscos geopoliticos ao comércio (Wu, 2024).
O Vietna também aparece em uma lista de cinco paises que a consultoria Bloomberg Economics
denominou “conectores econdmicos” (economic connectors) por atuarem como ponte entre as grandes
economias (Estados Unidos, Uniao Europeia e China) — as outras sio Indonésia, México, Polénia e

arrocos (Curran et al., )
Marr Curran et al., 2023

Uma vantagem adicional do Vietna, no que diz respeito a atuagio como plataforma de expor-
tagdes, ¢ o grande ndmero de acordos de livre-comércio dos quais o pais é signatdrio. Esses acordos
possibilitam aos investidores externos acesso preferencial aos mercados dos seus parceiros. Como
membro da Asean, o Vietna faz parte, desde 1996, de sua drea de livre-comércio, bem como dos
acordos de livre-comércio assinados por ela com terceiros (ano de entrada em vigéncia entre
parénteses): Austrélia e a Nova Zelandia (2010), China (2003), Coreia do Sul (2007), [ndia (2010)
e Japao (2008). Esses mesmos paises, com exce¢ao da fndia, fazem parte, juntamente com os paises da
Asean, da Parceria Econdomica Regional Abrangente (Regional Comprehensive Economic Partnership —
RCEP), em vigor desde 2022. Além dos acordos via Asean, o Vietna possui acordos comerciais
bilaterais com Chile (2014), Coreia do Sul (2015), Cuba (2020), Emirados Arabes Unidos (2024),2
Estados Unidos (2001), Israel (2024), Japao (2009), Reino Unido (2021), Uniao Econémica
Eurasiana (2016) e Uniao Europeia (2020). O Vietna também ¢ signatdrio do Acordo Abrangente e
Progressivo para a Parceria Transpacifica (Comprehensive and Progressive Agreement for Trans-Pacific
Partnership — CPTPP), acordo de livre-comércio que retine Austrélia, Brunei, Canada, Chile, Japao,
Maldsia, México, Nova Zelandia, Peru e Singapura, vigente desde 2019.

A reconfiguragao de CGVs coordenadas por EMNs americanas normalmente implica a relo-
calizagdo de empresas subcontratadas e de fornecedores, muitos dos quais sao empresas chinesas ou
empresas que produziam em territério chinés — um movimento de diversificagio territorial da Apple,
por exemplo, tende a arrastar um rol de empresas da China para o Vietna.?! Pesquisa realizada em
2023 pelo Boston Consulting Group com executivos de empresas industriais americanas revelou
que 90% das empresas moveram parte da producio e dos fornecedores desde 2018, sendo que 50%
dos respondentes indicaram movimentos superiores a 20% da produgio ou das compras de insumos

(Wyck et al., 2023).

O fato de o governo Biden nao s6 dar continuidade a politica tarifdria de Trump em relagdo a
China, mas também ampliar o uso de politicas industriais explicitas — daquele tipo que instituicoes
fortemente influenciadas por Washington, como o Banco Mundial, condenavam até pouco tempo
(Wade, 1996; Cherif e Hasanov, 2019) — tornou mais claro para as EMNs que a disputa comercial
e tecnoldgica contra a China é uma questao bipartiddria, ou seja, com baixa probabilidade de ser
revertida em caso de mudanca na presidéncia dos Estados Unidos. Com isso, estratégias do tipo
esperar para ver (wait and see) deixaram de fazer sentido, aumentando a pressao, dentro das EMN,
por reconsideragao das operagdes na China.

20. Este acordo foi assinado em 2024, mas ainda ndo esta em vigor.

21. Em junho de 2024, a Apple ja possuia 35 fornecedores no Vietna, que forneciam insumos para a montagem de itens como fones de
ouvido, tablets e relégios (Sharma, 2024).
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5.1 Efeitos sobre os fluxos comerciais e de investimentos

5.1.1 Insercao do Vietna nos fluxos comerciais globais

A evolugio da inser¢ao do Vietna nos fluxos comerciais globais desde o inicio do P8i M&i é impres-
sionante por qualquer comparacio que se faca. Em 1985, ano que precede o antncio da abertura, as
exportagoes representavam 14,5% do PIB do pais, participacao idéntica a das exportagoes mundiais
no PIB global. Cabe ressaltar, no entanto, que esse indicador tem o PIB como denominador, o que
ajuda a explicar o fato de o nimero do Vietna nao ser muito diferente do observado em outras
economias em desenvolvimento da Asia, a despeito do isolamento do pais 4 época.

O primeiro salto exportador do Vietna ocorreu a partir de 1989 — no ano seguinte, as exportagdes
atingiram o equivalente a 37,1% do PIB. Nos anos subsequentes, houve um recuo nesse indicador,
devido, principalmente, a valoriza¢io real da moeda vietnamita, o que acabou afetando o denomi-
nador. Contudo, ele voltou a acelerar a partir de 1994, chegando a 46,5% em 2000. Nesse ano, ja
era mais do que o dobro do verificado na economia global (19,1%), mas nio diferia muito de outras
economias do Sudeste Asidtico — Indonésia (37,1%), Filipinas (45,5%) e Tailandia (54,6%). Nessa
primeira década e meia de abertura, a participa¢o do Vietna nas exportagoes mundiais aumentou
mais de cinco vezes, passando de menos de 0,04% para pouco mais de 0,22%.

Nos anos 2000, o Vietna continuou ampliando sua participagio nas exporta¢oes mundiais,
especialmente a partir de 2004. Em 2007, ano em que o pais ingressou na OMC, sua participagao
nas exportagoes mundiais alcangou 0,35%, enquanto a relagao exportacoes/PIB atingiu 57%, patamar
equivalente ao da Tailandia, mas j4 muito superior ao observado nas Filipinas e na Indonésia.

A despeito dos severos efeitos da crise financeira global de 2008 sobre o comércio mundial, o
Vietni continuou a ganhar participagio apés seu ingresso na OMC. Como pode ser observado nos
gréficos 1 e 2, o Vietnd aumentou sua participa¢io nas exportagoes mundiais em todos os anos entre
1992 e 2020. Nesse periodo de 28 anos, o pais viu sua participagdo subir 1,54 ponto percentual
(de 0,06% para 1,6%), superando, em muito, as participagdes das Filipinas (0,36%), da Indonésia
(0,93%) e da Tailandia (1,31%). Nos anos seguintes, apds a eclosao da pandemia de covid-19, o
valor exportado pelo Vietna continuou em alta (com excecio de 2023), porém a participagio do pais
nas exportagoes mundiais decaiu um pouco, em parte devido as expressivas perdas nos termos de troca.

Mais impressionante, contudo, ¢ o nivel de importincia alcangado pelo mercado externo para
a economia do Vietna. Mesmo admitindo que as estatisticas tradicionais de comércio exterior nao
representam o valor efetivamente adicionado no pais, é notdvel que a relagio exportagoes/PIB ji
seja, desde 2016, superior a da Maldsia, uma das economias asidticas mais integradas as CGVs. Em
2022, ano em que, em nivel global, este indicador alcangou o maior valor desde 2011 (24,7%), ele
foi de 90,8% no Vietna — superior aos 86,7% da Maldsia e aos 58% da Tail4ndia, e muito acima do
verificado na Indonésia e nas Filipinas (gréfico 3).

Em resumo, em menos de quatro décadas, o Vietna deixou de ser um ator irrelevante para
tornar-se uma das economias mais integradas no comércio mundial.
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GRAFICO 1
Valor das exportacoes do Vietna (1985-2007)
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Fonte: Conferéncia das Nagdes Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento (United Nations Conference on Trade and Development — UNCTAD).

UNCTADStat. Disponivel em: https://unctadstat.unctad.org/datacentre.
Elaboracao do autor.

GRAFICO 2
Valor das exportacédes do Vietna (2007-2023)
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Fonte: UNCTAD. UNCTADStat. Disponivel em: https://unctadstat.unctad.org/datacentre.
Elaboracao do autor.
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GRAFICO 3

Valor das exportacdes (1985-2023)
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Fonte: UNCTAD. UNCTADStat. Disponivel em: https://unctadstat.unctad.org/datacentre.
Elaboracao do autor.

5.1.2 Inser¢do do Vietna nos fluxos de IDE globais

Sempre que se analisa a evolugao dos fluxos de IDE para um pais especifico, é importante considerar
o contexto tanto da economia global como das economias compardveis. O motivo é que os fluxos
de capitais tendem a ser muito mais voldteis do que os fluxos comerciais, seguindo ciclos de euforia
e de desanimo.

Como mostra o grifico 4, que apresenta a evolugao dos fluxos de IDE como propor¢ao do
PIB desde 1990, os ciclos de investimento na economia global como um todo sao mais acentuados
do que no conjunto das economias em desenvolvimento, assim como no subgrupo asidtico destas
economias. No caso da economia global, hd um pico em 2000 — ano do estouro da bolha de agoes
ligadas ao surgimento da internet (conhecida como bolha “ponto com”) — ao qual se seguiu uma
queda pronunciada até 2003. Um novo pico, embora mais baixo, ocorreu em 2007 e foi seguido por
um “quase platd” entre 2008 e 2014. Em 2015-2016, ocorreu uma pequena eleva¢ao, seguida
por uma tendéncia de queda nos anos seguintes. Desconsiderando-se o ano atipico de 2020 por conta
da pandemia, o indicador atingiu em 2023 o ponto mais baixo (1,27%) desde 1996, o que poderia
ser entendido como mais um indicio de um suposto processo de desglobalizacio.
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GRAFICO 4

Fluxo de IDE (1990-2023)
(Em % do PIB)
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Fonte: UNCTAD. UNCTADStat. Disponivel em: https://unctadstat.unctad.org/datacentre.
Elaboracao do autor.

Um dos indicadores mais utilizados quando se quer analisar a evolugao do desempenho de um
pais na atragao de investimentos externos ¢ a relacio IDE/PIB. Contudo, tal indicador desconsidera
o efeito dos humores globais sobre os fluxos para este pais especifico. Para contornar esse problema,
este artigo recorre a um zndice de capacidade de atracio de IDE (ICAI), calculado segundo a
seguinte férmula:

ICAII = [IDEi/PIBi)/(IDEmundo/PIBmundo)

Ou seja, o indicador pondera os investimentos recebidos por um pais 7 pelo tamanho de sua
economia, sem ignorar os ciclos globais de IDE.

O grafico 5 mostra a evolugao deste indicador, entre 2005 e 2023, na China, no Vietna e em um
conjunto de economias comumente citadas como candidatas a receber investimentos de empresas
interessadas em estratégias do tipo China plus one ou mesmo em friendshoring ou nearshoring. Em
primeiro lugar, é nitido que, em todo o periodo, o Vietna se manteve muito acima dos outros paises
neste indicador (apenas em 2006 ficou um pouco abaixo da Maldsia). Na maior parte dos anos, o
indicador do pais ficou acima de 2, o que significa que os fluxos de IDE como propor¢ao do PIB
foram no minimo o dobro do verificado em nivel global. Em seis anos — 2008, 2009, 2018, 2020,
2022 e 2023 — ficou acima de 3. Os dois primeiros correspondem ao periodo imediatamente posterior
ao ingresso do Vietna na OMC e, por isso, ndo se encontram movimentos similares nos outros
paises (com excegio da India, embora em escala muito inferior). Os demais quatro anos abarcam
o periodo da guerra comercial entre os Estados Unidos e a China. Neste caso, é possivel identificar
alguns movimentos razoavelmente similares no México e nas Filipinas, embora de menor intensidade.
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GRAFICO 5
Capacidade de atracao de IDE, paises selecionados (2005-2023)'’
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Fonte: UNCTAD. UNCTADStat. Disponivel em: https://unctadstat.unctad.org/datacentre.
Elaboracao do autor.
Nota: ' Medido pela relacéo entre o IDE e o PIB nacionais sobre a relacéo entre o IDE e o PIB mundiais — (IDE/PIB)/(IDE mundial/PIB mundial).

E interessante notar o caso da China, que parece ir na contramao do senso comum: desde 2006,
a China recebe menos IDE (como propor¢io do PIB) do que a média mundial,”” chegando, no biénio
2015-2016, a menos da metade desta (/CA/China=0,45). Porém, no periodo que compreende a guerra
comercial, a China vem recuperando espago — o0 /CAI/China alcangou 0,88 em 2020 e 0,78 em 2022.

5.1.3 Insercao do Vietna nas CGVs em tempos de guerra comercial

Uma andlise mais veraz da inser¢ao do Vietna, assim como de qualquer outro pais, nas CGVs exige
o uso de dados de valor adicionado, em vez de dados brutos de produgao ou de exportacio, de pre-
feréncia com o uso de matrizes de insumo-produto internacionais, como as produzidas no 4mbito
dos projetos Trade in Value Addded (TiVA),” da OCDE, e UNCTAD-Eora Global Value Chain
Database, da UNCTAD,* pois isso possibilita a identificagio das origens e dos destinos dos fluxos
transfronteiricos de bens e servicos intermedidrios. Todavia, as matrizes insumo-produto nacionais,
necessdrias para a produgao das versoes internacionais, sao produzidas em intervalos de tempo dila-
tados (geralmente a cada cinco anos ou mais), e vdrios anos apds o periodo de referéncia. Isto as
torna pouco Uteis para a investigacao de fenémenos relativamente recentes, como so os casos dos
efeitos da guerra comercial entre os Estados Unidos e a China, iniciada em 2018, sobre a estrutura
de produgao e a inser¢ao comercial de terceiros paises.” Por isso, nesta subse¢do sio utilizados dados
brutos de comércio e de IDE, mesmo se reconhecendo suas limitacoes.

22. Em 2008, o indicador ficou ligeiramente acima de 1 (1,04).
23. Disponivel em: https://www.oecd.org/en/topics/sub-issues/trade-in-value-added.html.
24. Disponivel em: https://worldmrio.com/unctadgvc.

25. Segundo consta na base de dados TiVA, da OCDE, das exportagdes brutas de bens eletrdnicos do Vietnd em 2018, apenas 37,1%
correspondiam a valor adicionado no préprio pais, enquanto a Coreia do Sul e a China respondiam, respectivamente, por 16,3% e 16,1% do
valor adicionado as exportacdes vietnamitas.


https://unctadstat.unctad.org/datacentre
https://www.oecd.org/en/topics/sub-issues/trade-in-value-added.html
https://worldmrio.com/unctadgvc
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Como o objetivo central desse artigo ¢ analisar a evolugio da economia do Vietna no contexto
de adogao, por parte das EMNSs, de estratégias do tipo China plus one, e do acirramento da disputa
comercial e tecnoldgica entre Estados Unidos e China, cabe analisar como tem evoluido o comércio
do Vietna vis-i-vis outras economias da Asia — quais sejam, Filipinas, India, Indonésia, Mal4sia e
Tailandia — que poderiam funcionar como alternativas & produgao na China, especialmente visando
ao mercado americano. Como mostra o grafico 6, o Vietna de fato tem se estabelecido como um
conector entre as CGVs centradas na China e o mercado consumidor americano. Desde o inicio
da guerra comercial, as exportagdes de bens manufaturados® do Vietna para os Estados Unidos
deram um salto impressionante, 20 mesmo tempo que aumentaram as importagdes de bens manu-
faturados oriundas da China. Porém, ao contririo do que ocorreu com a maior parte do grupo de
comparacao, as exportagdes para os Estados Unidos cresceram mais do que as importagoes oriundas
da China. Isso pode ter ocorrido por conta de maior agregacio de valor no Vietni, com a produgio
doméstica de componentes que antes eram importados da China, ou pela substitui¢ao da origem
dos fornecedores de insumos.

GRAFICO 6

Evolucdo do comércio de bens industriais, paises selecionados (2017-2023)
(Em USS$ bilhdes)
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Fonte: UNCTAD. UNCTADStat. Disponivel em: https://unctadstat.unctad.org/datacentre.
Elaboracao do autor.
Obs.: As setas representam o Gltimo ano da série (2023).

O gréfico 7 limita a andlise a0 comércio de produtos eletronicos. No caso das importagoes
americanas, estdo incluidos os produtos finais assim como as partes e componentes. No caso das
exportagoes chinesas, estao incluidas apenas as partes e componentes. Entre 2017 e 2023, as expor-
tagdes vietnamitas destes produtos para os Estados Unidos mais do que quadruplicaram, passando
de US$ 11,9 bilhées para US$ 48,6 bilhées. Por sua vez, as importacoes de partes e componentes
eletrénicos a partir da China cresceram proporcionalmente menos, de US$ 16,6 bilhoes para
US$ 31,4 bilhoes. Novamente, o desempenho do Vietni se destaca em relagao aos pares asidticos.

26. Este artigo seque a classificacdo tradicionalmente adotada pela UNCTAD, segundo a qual se consideram bens manufaturados aqueles
classificados sob os codigos (a um digito) de 5 a 8 da Classificacdo Internacional Padrao de Comércio (Standard International Trade Classification —
SITC), com excegdo dos codigos 667 (pedras preciosas) e 68 (metais ndo ferrosos). Esta classificacdo exclui, do grupo dos manufaturados,
os produtos processados intensivos em recursos naturais, como carnes, acucar, laticinios, bebidas, produtos de tabaco, papel e combustiveis.
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GRAFICO 7

Evolucdo do comércio de produtos eletronicos, paises selecionados (2017-2023)
(Em USS$ bilhdes)
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Fonte: UNCTAD. UNCTADStat. Disponivel em: https://unctadstat.unctad.org/datacentre.

Elaboracao do autor.

Obs.: As setas representam o Ultimo ano da série (2023). Partes e componentes correspondem aos codigos 759, 764, 772 e 776 da SITC. Produtos
eletronicos incluem, além dos citados, os codigos 751, 752, 761, 762, 763 e 775.

Teria havido uma ascensao do pais nas CGVs de produtos eletronicos, com maior produgao
local de partes e componentes, ou uma mera substitui¢ao de fontes de suprimento? Na auséncia de
dados de valor adicionado, pode-se tentar uma aproximagao comparando-se o valor das exportagoes
de produtos eletronicos (incluindo partes e componentes) com o valor das importagoes de partes e
componentes eletrénicos.”” Como pode ser visto no gréfico 8, houve um aumento na diferenga entre
o valor exportado e o valor importado entre 2017 e 2023 — de US$ 19,9 bilhées para US$ 39,3 bilhaes.
Todavia, a quase duplicagdo se deve mais ao grande aumento no valor comercializado do que a uma
elevacio significativa na parcela do valor adicionado domesticamente. De fato, apds uma queda
em 2018, a participagio do valor adicionado externamente no valor das exportacoes de eletrénicos
provavelmente subiu nos trés anos seguintes, vindo porém a ter novas quedas em 2022 e 2023.
Portanto, se houve uma elevacio na contribuicao local ao valor adicionado, esta deve ter sido
relativamente modesta.

Pode-se perguntar se teria ocorrido um aumento na importancia relativa da China enquanto
fonte de insumos, o que seria compativel com a hipétese de o Vietna atuar como entreposto de CGVs
centradas na China. O grifico 9 indica um ligeiro aumento nas participagdes da China e de Taiwan
nas importagdes vietnamitas de partes e componentes eletronicos, em detrimento principalmente
da Coreia do Sul. Todavia, essa evolugdo parece refletir, principalmente, uma certa estagnagao nas
exportagoes da subsididria vietnamita da Samsung, que importa muitos insumos de seu pais-sede.

27. Obviamente, uma parcela das partes e componentes importados é utilizada na produgao de bens para o mercado interno. Isso, no entanto,
n&o invalida o exercicio, pois quanto maior for tal destinacdo, maior tende a ser a subestimagdo do valor adicionado localmente no valor
total das exportagdes.


https://unctadstat.unctad.org/datacentre
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GRAFICO 8

Evolucdo das exportacdes de produtos eletronicos e das importacdes de partes e componentes pelo
Vietna (2017-2023)
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Fonte: UNCTAD. UNCTADStat. Disponivel em: https://unctadstat.unctad.org/datacentre.

Elaboracao do autor.

Obs.: Partes e componentes correspondem aos cddigos 759, 764, 772 e 776 da SITC. Produtos eletronicos incluem, além dos citados, os codigos 751,
752,761,762,763 e 775.

GRAFICO 9

Evolucdo das importacdes de partes e componentes eletronicos pelo Vietna (2017-2023)
(Em US$ bilhdes)
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Fonte: UNCTAD. UNCTADStat. Disponivel em: https://unctadstat.unctad.org/datacentre.

Elaboracao do autor.

Obs.: Partes e componentes correspondem aos codigos 759, 764, 772 e 776 da Classificagdo Internacional Padréo de Comércio (Standard International
Trade Classification — SITC). Produtos eletrénicos incluem, além dos citados, os cddigos 751, 752, 761, 762, 763 e 775.

A maior integrac¢ao do Vietna em CGVs de produtos de maior sofisticagao tecnoldgica se
reflete na mudanga estrutural da pauta de exportagoes do pais a partir da disseminagao das
estratégias empresariais do tipo China plus one, particularmente ap6s o inicio da guerra comercial
entre Estados Unidos e China. Como mostra a tabela 2, itens que foram importantes durante o
primeiro impulso exportador, como calgados e artigos de vestudrio, perderam espago na pauta —
produtos primdrios, como arroz, café e crustdceos, chegaram a tornar-se quase irrelevantes — enquanto
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produtos relacionados a tecnologia de informagao e comunicagao (cédigos SITC 764, 759 e 776)
sdo cada vez mais importantes.

TABELA 2
Principais produtos exportados pelo Vietna (1995-2023)
Cédigo SITC — descricao do produto 1995 2000 2005 2010 2015 2023
764 — Equipamentos de telecomunicaces e suas partes 0,8 0,3 04 3,7 20,4 14,9
759 — Partes e acessorios de computadores (751 e 752) 0,0 34 1,5 0,5 0,5 9,9
84 — Artigos de vestudrio 15,1 12,6 14,4 14,4 13,5 9,5
851 — Calcados 10,5 10,2 9,5 7,2 7,7 6,0
\j/,;lgf 776 — Valvulas e tubos catodicos 0,8 0,6 0,7 0,7 2,9 5,8
total 821 — Moveis e suas partes 0,9 1.6 43 4.1 3.2 3,7
33 —Petréleo e seus produtos 16,7 25,7 23,7 8,7 2,8 11
042 — Arroz 9,5 4,6 4,3 4,5 1,7 1.1
071 - Café 5,4 3,5 2.3 2,6 1,6 1,0
036 — Crustaceos 6,0 8,5 54 2,8 1,4 0,6
Valor total exportado (US$ bilhGes) 5,4 14,5 32,4 72,2 162,0 3534

Fonte: UNCTAD. UNCTADStat. Disponivel em: https://unctadstat.unctad.org/datacentre.

Elaboracao do autor.

Obs.: Entre moveis e suas partes (codigo 821) e petrdleo e seus produtos (codigo 33), existem varios produtos no ranking de 2023, ano usado
para classifica-los. Os itens a partir de petréleo e seus produtos foram incluidos na tabela porque eram importantes em 1995, mas hoje sdo
pouco relevantes.

Como complemento 2 andlise dos fluxos comerciais, é importante investigar as escolhas loca-
cionais dos projetos de investimento das EMNs no periodo pés-deflagragao da guerra comercial.
A base de dados FDI Markets, do Financial Times, que retine informagoes sobre projetos de novos
investimentos (greenfied) anunciados pelas EMNs e publicados na imprensa ou em relatérios e
websites institucionais, permite analisar a evolu¢ao da quantidade de projetos direcionados a cada
pais e setor, conforme o pais de origem do investidor.

A pergunta imediata a se fazer é: as estratégias China plus one ¢ a guerra comercial impactaram
o numero de projetos de IDE envolvendo a China? Conforme os gréificos 10 e 11 — que ilustram,
respectivamente, os investimentos anunciados por empresas dos Estados Unidos e por empresas
do Japao, de Taiwan e da Coreia do Sul —, a resposta é sim. O gréfico 10 indica uma tendéncia de
arrefecimento nos investimentos americanos na China a partir de 2012, que continuou no periodo
da pandemia e que nio foi revertido apds sua superagio. Padrao muito similar pode ser observado
no caso dos investimentos japoneses, taiwaneses e sul-coreanos na China, que também assumiram
tendéncia de queda a partir de 2011 e chegaram a niveis muito baixos em 2023-2024.


https://unctadstat.unctad.org/datacentre
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Projetos de IDE greenfield dos Estados Unidos em industria de transformacdo, por pais selecionado
(2008-2024)

(Em unidades)
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Fonte: FDI Markets. Disponivel em: https://www.fdimarkets.com.
Elaboracao do autor.

Obs.: Os valores apresentados nas células abaixo do gréfico indicam a participagao percentual de paises selecionados no total de projetos dos Estados
Unidos e destinados a este conjunto de paises no referido ano.

GRAFICO 11

Projetos de IDE greenfield do Japao, da Coreia do Sul e de Taiwan em industria de transformacao

(2008-2024)
(Em unidades)
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Fonte: FDI Markets. Disponivel em: https://www.fdimarkets.com.
Elaboracao do autor.

Obs.: Os valores apresentados nas células abaixo do gréfico indicam a participacdo percentual de paises selecionados no total de projetos oriundos do
Japao, da Coreia do Sul e de Taiwan e destinados a este conjunto de paises no referido ano.
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Isso posto, a pergunta subsequente é: as estratégias China plus one e a guerra comercial impactaram
o numero de projetos de IDE envolvendo o Vietna? Neste caso, os dados nao sio inequivocos. Em
se tratando de investimentos americanos, nao parece ter havido qualquer mudanca perceptivel — o
ntimero de projetos permaneceu baixo ao longo dos anos. O México e a [ndia parecem ter se
beneficiado mais da perda de importincia da China do que o Vietni. No caso dos investimentos
japoneses, taiwaneses e sul-coreanos, hd indicios de que o Vietna foi um dos principais beneficidrios

da queda na participagio da China. A participagao do pais d4 um salto em 2014-2016 e, novamente,
em 2023-2024.

Para concluir, vale a pena observar o comportamento do investimento chinés (gréfico 12). Houve
um aumento do IDE chinés na India entre 2015 e 2019, porém revertido no periodo pés-pandémico.
Quem mais se beneficiou desta retragao foram o Vietni e o México, que se tornaram os principais
destinos de projetos greenfield de empresas industriais chinesas em anos recentes.”® Como enfatizado
por Nguyen (2023), as boas relagoes do Vietna com os Estados Unidos oferecem as empresas chinesas
uma zona neutra (buffer zone) em meio ao endurecimento das politicas ocidentais visando a redugao
da dependéncia da estrutura industrial chinesa.

GRAFICO 12

Projetos de IDE greenfield da China em industria de transformacao (2008-2024)
(Em unidades)
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Fonte: FDI Markets. Disponivel em: https://www.fdimarkets.com.
Elaboracdo do autor.

Obs.: Os valores apresentados nas células abaixo do grafico indicam a participagdo percentual de paises selecionados no total de projetos oriundos da
China e destinados a este conjunto de paises no referido ano.

O grifico 13 reforga a percepgio anterior, focando a inddstria de componentes eletronicos.
Fica evidente a tendéncia de queda no niimero de projetos direcionados a China, com aumento na
participagao de outros paises — no biénio 2023-2024, a base FDI Markets registra 31 antincios de
projetos na China, 43 no México e 63 no Vietna.

28. Isso é corroborado pelas estatisticas oficiais do Vietna, que revelam que em 2024 foram registrados 3.375 novos projetos de IDE no pafs,
sendo a China o pais com mais projetos (955), bem a frente de Singapura (462), Coreia do Sul (410), Hong Kong (379), Japao (270) e Taiwan
(187). Apesar disso, o montante envolvido nos projetos chineses — US$ 4,7 bilhdes — é menor do que nos singapurenses (US$ 10,2 bilhdes)
e sul-coreanos (US$ 7,1 bilhdes), indicando assim que se trata, na média, de projetos de menor envergadura (Vietnam, 2025).
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GRAFICO 13

Projetos de IDE greenfield de todas as origens em industria de componentes eletronicos (2008-2024)
(Em unidades)
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Fonte: FDI Markets. Disponivel em: https://www.fdimarkets.com.
Elaboracao do autor.

Obs.: Os valores apresentados nas células abaixo do grafico indicam a participagdo percentual de paises selecionados no total de projetos na industria
de componentes eletronicos neste conjunto de paises no referido ano.

Em suma, hd evidéncias de que o Vietna foi um dos maiores — se nao o maior — beneficidrios
da guerra comercial entre Estados Unidos e China. O pais aumentou sua participagio nos fluxos
comerciais, efetivamente atuando como conector entre a Asia — a China, em particular — e os Estados
Unidos. H4 também evidéncias de maior adigao de valor no pais, o que sugere o inicio de sua ascensao
nas CGVs, especialmente nas de produtos eletronicos.” O Vietna também parece ter sido um dos
principais contemplados pelo redirecionamento dos fluxos de IDE dentro da Asia e também tem se
tornado um destino preferencial de firmas chinesas que buscam evitar as tarifas aplicadas pelos Estados
Unidos. Um tnico seno — se assim pode se dizer — ¢ o aumento da dependéncia do Vietna em relagao
a0 mercado americano: em 2022, os Estados Unidos foram o destino de 29,5% das exportacoes do
pafs, um aumento de mais de 10 pontos percentuais em relagiao a 2017 (19,31%).

6 CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo teve como objetivo central investigar se o Vietna foi um dos maiores — ou mesmo o prin-
cipal — beneficidrios da guerra comercial e tecnoldgica travada entre os Estados Unidos e a China a
partir de 2018. Antes disso, porém, o artigo repassou, brevemente, o histérico recente das relagoes
politicas do Vietna com as duas poténcias, assim como apresentou alguns fatos e niimeros a respeito

29. Conforme anélise econométrica da estrutura de importacdes dos Estados Unidos feita por Alfaro e Chor (2023), os ganhos de fatia de
mercado (market share) do Vietna em detrimento da China, entre 2017 e 2022, foram maiores em setores menos intensivos em trabalho e mais
a montante da cadeia (upstream), o que seria um indicio de mudanca no padréo de insercdo do pafs nas CGVs. Em comparacdo, 0s ganhos
obtidos pelo México foram na direcdo oposta — maiores em setores mais intensivos em trabalho e mais a jusante da cadeia (downstream).
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do desempenho econdmico do pais apds a adogao do Doi M&i. A partir dos dados apresentados, que
abrangem desde estatisticas comerciais e de IDE até os niveis de emprego e de valor adicionado na
industria de produtos eletrénicos, chegou-se a conclusao de que o Vietna de fato pode ser considerado
um dos que mais ganharam — talvez o que mais tenha ganhado, até 0 momento — com aquela disputa.
Diferentemente do México, por exemplo, que, a despeito de ter aumentado o valor de suas exportagoes
para os Estados Unidos, parece nio ter passado por uma mudanca qualitativa em sua inser¢ao
comercial (Alfaro e Chor, 2023), existem indicios de que o Vietna deu os primeiros passos ascendentes
no interior das CGVs, especialmente nas de produtos eletronicos.

Entretanto, o status de ganhador é provisério. A depender dos desdobramentos da guerra
comercial retomada e intensificada pelo novo governo Trump, as vantagens competitivas logradas
pelo pais podem se esvair.

Cabe lembrar que 0 movimento em dire¢io ao Vietna de EMNs que exportam para os Estados
Unidos — tanto americanas como de outros paises — foi impulsionado pela guerra comercial iniciada
pelo primeiro governo Trump e nao revertida pelo governo Biden. Portanto, uma vantagem
comparativa adquirida pelo Vietna vis-a-vis a China ¢ justamente a possibilidade de acessar o mercado
americano sem pagar as tarifas aplicadas as importagoes oriundas da China. Contudo, a cacofonia
de medidas anunciadas nas primeiras semanas do segundo mandato de Trump traz davidas sobre os
prospectos acerca da manutengao dessa vantagem comparativa. Tarifas tém sido usadas nao apenas como
medida de politica comercial — ao contrdrio, tém servido também como instrumento punitivo em
um sem-ndmero de questoes nao relacionadas ao comércio.”® Por ser um pais com elevado superdvit
comercial com os Estados Unidos — o terceiro maior no mundo — o Vietna pode vir a se tornar um
alvo prioritdrio, caso esta politica seja efetivamente posta em prética. Cabe lembrar que, em 2019,
ap6s ameacar aplicar novas tarifas de importacao a China, Trump chegou a sugerir que o Vietna, que
ele chamou de “praticamente o pior abusador de todos” (Lakshmi, 2024, tradugdo nossa),’" poderia
ser a préxima vitima de sua politica comercial. Em outra ocasiao, Trump afirmou que “o Vietna
leva vantagem sobre nés de um jeito ainda pior do que a China”** (Lakshmi, 2024, tradugio nossa).

A crescente imbricagao entre as economias do Vietna e da China, seja por conta dos investimentos
diretos chineses, seja pelas compras no pais vizinho de insumos usados nos bens manufaturados no
Vietna e exportados para os Estados Unidos, também pode turvar as percepgoes das autoridades
americanas sobre as estratégias empresariais China plm one, com o Vietna passando a ser visto como
mera extensao da grande fibrica do mundo. Apés o inicio da guerra comercial, muitos bens fabricados
na China passaram a ser desviados para o Vietna e de l4 reexportados de forma a contornar as tarifas
americanas. Chegou-se, inclusive, a verificarem-se diversos casos de aplicagao de rétulos “made in
Vietnam” (“fabricado no Vietna”) fraudulentos em produtos chineses exportados para os Estados
Unidos (Hanoi..., 2019). Uma forma de, possivelmente, amenizar o risco de imagem seria ascender

30. De fato, assim que assumiu, Trump ameacou o México e o Canadé com tarifas generalizadas de 25%, que foram pouco depois suspensas
apos negociaces sobre controle de fronteiras com os dois paises para prevenir o trafico de drogas e a imigracdo ilegal. Também sob a
justificativa de o pais ndo combater o trafico de fentanil para os Estados Unidos, Trump anunciou um aumento de 10 pontos percentuais nas
aliquotas de importagao de produtos oriundos da China (Mann, 2025). Posteriormente, anunciou aliquotas de 25% sobre as importacdes de
aco e aluminio, independentemente da origem (Holland, Lawder e Shalal, 2025). Ameacas de imposicéo de tarifas similares foram feitas a
outros segmentos, como automaveis, produtos farmacéuticos e semicondutores (Shalal e Bose, 2025). Trump também tem frequentemente
ameacado adotar politicas de reciprocidade tariféria, aplicando aos parceiros comerciais as mesmas aliquotas que estes aplicam aos Estados
Unidos (Holland, Lawder e Shalal, 2025).

31. No original: “almost the single worst abuser of everybody" .
32. "Vietnam takes advantage of us even worse than China".
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nas cadeias de valor — com maior agregacio de valor no pais, o Vietna estaria menos propenso a ser
acusado de ser um mero entreposto de bens fabricados na China.

Também nio estd claro se estratégias do tipo friendshoring serao suficientes para aplacar os 4nimos
de parcelas substantivas da populac¢io de democracias ocidentais que passaram ou estao passando
por processos acelerados de desindustrializagao. H4 abundante evidéncia na literatura (Colantone e
Stanig, 2018; Autor ez al., 2020; Backes e Mueller, 2024) relacionando a perda de empregos indus-
triais, especialmente do tipo blue collar (chao de fibrica), & ascensao de lideres populistas ancorados
em discursos xen6fobos. Nesse sentido, a substitui¢io de produtos made in China por outros made
in Vietnam pode nao ser suficiente para melhorar a imagem de marcas diante de consumidores
aderentes ao discurso nacionalista.

Outra incdgnita diz respeito as reagdes futuras do governo Trump as pretensoes expansionistas
do grupamento BRICS. Na ctpula ocorrida em 2023, cinco novos membros foram anunciados:
Ardbia Saudita, Egito, Emirados Arabes Unidos, Etiépia e Ira.>> Na cipula de 2024, foi aprovado
o convite, sob a condigao de parceiros, a treze novas nagoes, entre as quais a Indonésia, a Maldsia, a
Tailandia e o Vietna (Oliveira, 2024). Em janeiro de 2025, a Indonésia elevou seu status tornando-se
membro pleno do grupo, enquanto a Maldsia e a Tailandia foram confirmadas como “parceiros”.
O Vietna, embora convidado, mantém-se reticente, apesar do apoio vindo especialmente da Rssia,
uma vez que os beneficios podem nao compensar os riscos de contrariar os Estados Unidos ao aderir
a um bloco comumente visto como anti-hegemonico (Ghosal, 2025; Siow, 2025).

Por fim, deve-se mencionar que, desde o inicio de 2024, o Vietna perdeu seu principal ins-
trumento de atra¢io — e de retencao — de IDE, uma vez que aderiu ao acordo internacional que
estabelece a cobranca de um minimo de 15% de imposto de renda sobre as empresas. Segundo um
relatério preparado pelo governo, 122 empresas estrangeiras enfrentariam aumentos expressivos em
seus custos tributdrios, entre elas a Samsung, maior investidora estrangeira no Vietna —em 2019, a
empresa sul-coreana pagou aliquota efetiva de apenas 5,1% em uma das provincias vietnamitas na
qual possui operagoes (Vu e Guarascio, 2023). No entanto, para mitigar a perda de competitividade,
o governo do Vietna emitiu, em 31 de dezembro de 2024, o Decreto n° 182, que trata do estabele-
cimento, gestdo e utilizacio do Fundo de Apoio ao Investimento, instrumento que serd usado para
subsidiar centros de P&D e empreendimentos em dreas de alta tecnologia.**

33. AArgentina, que também foi anunciada como novo membro, acabou desistindo de ingressar no grupo apés a posse do presidente Javier Milei.

34. 0 fundo, administrado pelo Ministério do Planejamento e Investimento, oferece dois tipos de apoio: apoio ao investimento inicial e apoio
de custo. As empresas elegiveis podem escolher apenas um dos tipos, porém podem receber mais de uma modalidade de apoio de custo,
caso atendam aos requisitos. A principio o prazo de concessao do beneficio é de cinco anos, porém este pode ser estendido por deciséo
do primeiro-ministro. Empresas investindo em projetos de centros de P&D em setores como semicondutores e inteligéncia artificial podem
receber suporte de até 50% dos custos iniciais do projeto. Sao elegiveis ao apoio de custo empresas de alta tecnologia, empresas que atuam
na manufatura de bens de alta tecnologia e empresas com projeto de centro de P&D, desde que atendam a critérios especificos. O apoio sera
dado na forma de transferéncia monetaria e podera ser usado para cobrir custos com treinamento e desenvolvimento de recursos humanos
locais (até 50%), investimento em infraestrutura social (até 25%), atividades de P&D (dependendo dos gastos totais com P&D, pode ser de
até 20-30% para empresas high-tech e empresas com projetos high-tech, 10-20% para empresas investindo em centros de P&D, 1-10%
empresas com projetos de manufatura de produtos high-tech), investimentos em ativos fixos (dependendo do valor e do tipo de empresa,
pode variar entre 1% e 10%) e manufatura de produtos de alta tecnologia (que podem chegar a 3% no caso de empresas que produzem
semicondutores, circuitos integrados ou em datacenters de inteligéncia artificial) (Vietnam..., 2025).
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