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• O Banco Ex-Im da China, por outro lado, oferece em 

geral taxas de juros mais baixas que o Ex-Im dos Estados 

Unidos—embora essa diferença derive do fato do Banco 

Mundial oferecer juros subsidiados como uma forma de 

ajuda, enquanto a China oferece juros subsidiados, não 

através do CDB mas do Banco Ex-Im da China. 

• Os bancos chineses concedem financiamentos a países 

significativamente diferentes dos países financiados pelas 

IFIs e bancos ocidentais, a saber, a Argentina, o Equador 

e a Venezuela, que não conseguem empréstimos tão facil-

mente em mercados de capital globais.

• A atuação dos bancos chineses e das IFIs/bancos oci-

dentais não se sobrepõem em termos significativos na 

América Latina. Eles concedem empréstimos de valo-

res distintos a setores distintos em países distintos. Os 

bancos chineses têm se concentrado grandemente em 

empréstimos a setores baseados em recursos naturais e 

infraestrutura. 

• Os bancos chineses não impõem condições de política 

interna aos governos que tomam empréstimos, mas exi-

gem compras de equipamentos e muitas vezes acordos 

sobre venda de petróleo.

• Os termos de financiamento em acordos sobre vendas de 

petróleo parecem ser melhores para os sul-americanos do 

que muitos acreditam.

• Os bancos chineses operam com um conjunto de dire-

trizes ambientais, mas diferentes das diretrizes de suas 

contrapartes ocidentais.

sumário executivo
Estima-se que a China tenha concedido empréstimos no 

valor aproximado de US$ 86 bilhões a países da América 

Latina desde 2005. Esse montante é mais alto que o con-

junto de empréstimos concedidos pelo Banco Mundial, o 

Banco Inter-Americano de Desenvolvimento (BID) e o Banco 

de Exportação-Importação dos Estados Unidos (US Ex-Im 

Bank) nesse mesmo período. É claro que esse valor é menor 

que o emprestado pelo Banco Nacional de Desenvolvimento 

Econômico e Social (BNDES) dentro do Brasil, mas os finan-

ciamentos do BNDES diminuem fora do Brasil.

Depois de apresentarmos estimativas dos financiamentos 

chineses, veremos também que os termos dos empréstimos 

chineses à América Latina são mais favoráveis, não impõem 

condições de política interna a seus credores, e suas diretri-

zes ambientais são menos severas que nos empréstimos das 

Instituições Financeiras Internacionais (IFI—sigla em inglês) 

e dos governos ocidentais. Concluímos que:

• Os empréstimos do Banco de Desenvolvimento da China 

(CDB—sigla em inglês) têm termos mais rigorosos que os 

do Banco Mundial. 
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Koleski são pesquisadores do GDAE. Os autores agradecem o generoso 
apoio concedido pelo Rockefeller Brothers Fund e a C.S. Mott Founda-
tion ao GDAE. Agradecemos também a Deborah Bräutigam e Erica 
Downs por seus comentários frutíferos e construtivos de uma versão 
anterior, e a Aaron Melaas por sua colaboração nas pesquisas.
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Prefácio
O Inter-American Dialogue tem o prazer de publicar este relatório produzido por Kevin Gallagher, Amos Irwin 

e Katherine Koleski, resultado de uma parceria com a Iniviativa de Governança Econômica Global (Global 

Economic Governance Initiative) da Universidade de Boston e o Instituto de Desenvolvimento Global e Meio 

Ambiente (Global Development and Environmental Institute–GDAE) na Universidade de Tufts. Gallagher é 

professor de relações internacionais na Universidade de Boston e pesquisador sênior no GDAE. Ele é autor 

do renomado livro ‘The Dragon in the Room: China and the Future of Latin American Industrialization’. Irwin 

e Koleski são pesquisadores no GDAE. Os autores gostariam de agradecer Vera Maria Whately pela tradução 

do relatório e Aaron Melaas por sua ajuda com a pesquisa.

Este relatório, produto do programa de China e América Latina do Inter-American Dialogue, oferece 

a primeira síntese abrangente do papel da China como credora na América Latina e no Caribe (ALC). 

Os autores estimam o volume, composição e características dos empréstimos chineses na região desde 

2005, oferecem comparações com outros credores internacionais ocidentais e examinam a sabedoria 

comum sobre o assunto. O relatório investiga se os empréstimos chineses oferecem termos menos favo-

ráveis, menos condicionalidades políticas e regulações ambientais mais frouxas—em comparação com 

os empréstimos obtidos com bancos e instituições financeiras internacionais baseadas no Ocidente. Os 

autores encontram evidência para apoiar algumas destas ideias, mas não outras.

O objetivo do Inter-American Dialogue em publicar este relatório, bem como as demais publicações da 

série China e América Latina, é informar e engajar funcionários de governo, representantes da sociedade 

civil e acadêmicos da China, América Latina e Estados Unidos, mantendo-os a par da evolução destes temas. 

Almejamos identificar as áreas de interesse e prioridades comuns, e desenvolver estratégias para que rela-

ções emergentes beneficiem todas as partes envolvidas. Nosso grupo de trabalho sobre China e América 

Latina, do qual Gallagher é membro, tem estado no centro dos esforços relacionados a China do Inter-

American Dialogue desde sua criação em 2011. O grupo é formado por aproximadamente vinte funcionários 

de governo, analistas e pesquisadores da América Latina, China, Estados Unidos, Europa e Austrália. As 

reuniões do grupo de trabalho tem gerado interpretações diversas dos principais temas das relações China-

América Latina, enfatizando oportunidades para cooperação e debatendo desafios emergentes.

As publicações relacionadas à China do Inter-American Dialogue têm coberto uma ampla gama de tópi-

cos, incluindo a estratégia chinesa na América Latina, cooperação energética, relações EUA-China-América 

Latina e a possibilidade de desenvolvimento de uma estratégia regional para lidar com a ascensão chinesa. 

O presente relatório busca oferecer um entendimento mais profundo e preciso das atividades financeiras da 

China na região, atividades estas que são cada vez mais visíveis porém ainda mal-compreendidas. Temos o 

prazer de reconhecer a assistência do Open Society Institute na produção deste relatório.

margaret myers

Diretora, Programa China-América Latina

michael shifter

Presidente

2 Citizen SeCurity in Latin ameriCa
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Esperamos que esse relatório apresente um fundamento 

mais empírico para pesquisa a respeito de financiamento chi-

nês na América Latina e no Caribe (LAC—sigla em inglês). 

Nossa investigação dá crédito a algumas questões sobre a 

China na América Latina, porém menos a outras. 

Pelo lado positivo, a China é uma nova e crescente fonte 

de financiamento para a LAC, especialmente para as nações 

com dificuldade de acesso aos mercados de capital globais. 

Esses empréstimos não envolvem as condicionalidades polí-

ticas atreladas aos empréstimos das 

IFIs e dos bancos ocidentais. Além 

disso, as nações da LAC podem 

obter mais financiamento para 

infraestrutura e projetos industriais 

para potencializar seu desenvolvi-

mento a longo prazo, ao invés de 

seguirem as últimas tendências de 

desenvolvimento ocidental. 

Porém, em contrário aos vários comentários sobre o assunto, 

as nações da LAC em geral pagam um maior prêmio para 

empréstimos chineses. Esse maior prêmio concretiza-se sob a 

forma de taxas de juros, e não sob a forma de empréstimos para 

petróleo. Acredita-se que a LAC fornece barris de petróleo para 

a China em troca de financiamento e que, portanto, poderá 

sair perdendo devido ao preço crescente do petróleo. Nossa 

análise mostra que essa é uma má interpretação da realidade: 

A maioria dos empréstimos chineses por petróleo na América 

Latina está ligada a preços de mercado, não a quantidades de 

petróleo. Outro custo do financiamento chinês pode atrelar-se 

ao trabalho com empreiteiras e traders chinesas, o que reduz 

os efeitos de “spillover” na LAC em termos de contratação local 

com relação aos empréstimos.

Finalmente, a composição e o volume dos empréstimos 

chineses são potencialmente mais degradantes em termos 

ambientais que os portfólios de empréstimo de bancos ociden-

tais na LAC. Embora o registro ambiental das IFIs e bancos oci-

dentais esteja longe de ser perfeito, os bancos chineses exigem 

menos de seus credores quanto a normas ambientais.

Quando comparado ao papel da China de conceder crédito 

para países da América Latina, pode-se dizer que o Brasil tem 

um papel de certa forma comparável quanto a acesso a finan-

ciamento para infraestrutura (embora em quantias menores 

para projetos fora do Brasil). Como os empréstimos do BNDES 

são também ligados explicitamente à participação de firmas 

brasileiras nos projetos financiados, isso também gera uma 

dinâmica política significativamente diferente. O foco nacional 

da atividade do BNDES torna ligeiramente mais difícil com-

parar seus empréstimos para regiões fora do Brasil com uma 

atividade similar da parte dos emprestadores chineses ou das 

IFIs. Entretanto, o nível extremamente alto da atividade do 

BNDES dentro do Brasil—assim como o tamanho do mercado 

brasileiro—oferece oportunidades relevantes para compara-

ções abordadas em vários pontos deste relatório. 

1. Background e metodologia
Há uma florescente literatura sobre a relação econômica 

chinesa/latino-americana e suas implicações no desenvolvi-

mento latino-americano e na geopolítica global. (ver Hearn 

and Leon-Marquez 2011; Gallagher and Porzecanski 2010; 

Jenkins and Dussel 2009; Ellis 2009). Em grande parte, essa 

literatura concentrou-se nas relações comerciais entre chine-

ses e latino-americanos. Há duas razões para isso. Primeiro, o 

comércio entre a China e a LAC decolou no início da década 

de 2000, mas os investimentos e empréstimos China-LAC 

só se avolumaram no final da década. Segundo, ao contrá-

rio dos dados referentes ao comércio China-LAC, do banco 

de dados da UN Comtrade, não há banco de dados confiá-

vel quanto aos investimentos ou empréstimos chineses na 

região. Apesar da falta de dados, tem havido especulação e 

alarme sobre esses investimentos e empréstimos chineses. 

Acadêmicos e pesquisadores tiveram de criar seu próprio 

banco de dados para estudar a atividade econômica chinesa 

no exterior. Deborah Bräutigam, da American University, 

vem rastreando os financiamentos chineses na África. Derek 

Scissors, da Heritage Foundation, compilou dados sobre 

grandes investimentos diretos chineses no mundo inteiro, 

mas não houve esforços similares quanto aos empréstimos 

chineses (2011). Ao que sabemos, nosso relatório fornece o 

primeiro sumário abrangente dos empréstimos chineses na 

América Latina. 

A investigação que fizemos aqui dá crédito a 
algumas alegações sobre a China na América 
Latina, mas não a outras.
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Entre 2007 e 2008, o Serviço Congressional de Pesquisa 

(Congressional Research Service) juntou-se a estudantes da 

Universidade de Nova York para apresentar um relatório 

sobre a assistência econômica da China à América Latina 

(Lum 2009). Embora seja pioneiro, o relatório inclui ape-

nas empréstimos com juros subsidiados, e foi publicado 

cedo demais para captar a grande maioria dos empréstimos 

chineses ocorridos desde 2008. Erica Downs, da Brookings 

Institution, publicou uma análise dos principais emprésti-

mos por petróleo da China a devedores do mundo inteiro, 

inclusive da América Latina (2011). Nosso estudo inclui 

esses projetos de empréstimos por petróleo, assim como 

outros empréstimos e compromissos em outros formatos e 

setores. A meta deste relatório é estabelecer um fundamento 

empírico abrangente para futura análise dos empréstimos 

chineses à América Latina.

A maioria dos empréstimos internacionais da China 

é derivada do CDB e do Banco Ex-Im da China. Durante 

as reformas do setor financeiro em 1994, o governo chi-

nês criou o CDB e o Banco Ex-Im da China como “bancos 

estatais de fomento”, o que significaria que seus emprésti-

mos apoiariam explicitamente os objetivos da política do 

governo (Bräutigam 2009, 79). Antes de 1994, a política 

de empréstimo era responsabilidade dos “quatro grandes” 

bancos chineses (Banco da China, Banco de Construção da 

China, Banco de Agricultura da China, e o ICBC), portanto 

os novos bancos de fomento foram criados para que os qua-

tro fossem liberados para operar como bancos comerciais. 

Ao separar os empréstimos de fomento dos empréstimos 

comerciais, o governo procurou reduzir o risco moral para 

os gerentes de banco. Se os gerentes pudessem pôr a culpa 

de todas as suas perdas nos empréstimos de fomento, isso 

os incentivaria a orientar seus empréstimos comerciais para 

projetos de alto risco e alto retorno (Steinfeld 1998, 71). A 

criação de bancos de fomento em separado daria aos bancos 

comerciais melhores condições para empréstimos racionais 

baseados no mercado. 

O CDB e o Banco Ex-Im da China seguem orientações 

ligeiramente diferentes, que evoluem em torno do fortale-

cimento da indústria chinesa. O CDB apoia basicamente as 

políticas macroeconômicas da China—estabelecidas nos 

Planos Quinquenais—que focalizam oito áreas de desenvol-

vimento: energia elétrica, construção de rodovias e ferrovias, 

petróleo e petroquímica, carvão, 

telecomunicações, agricultura e 

indústrias correlatas, e infraestru-

tura pública (CDB). Cerca de 73,7 

% dos novos empréstimos totais 

do CDB foram dirigidos para esses 

setores (CDB “Foco Estratégico” 

do CDB). Em contraste, a orien-

tação do Banco Ex-Im da China é:

facilitar a exportação e importação de produtos chineses 

mecânicos e eletrônicos, conjuntos completos de equi-

pamentos e produtos novos de alta tecnologia; assistir as 

empresas chinesas com vantagens comparativas nos seus 

projetos de contrato no exterior e investimentos fora do 

país; e promover relações sino-estrangeiras e cooperação 

internacional econômica e comercial” (China Export-

Import Bank). 

Seus objetivos são alcançados pelo uso de métodos que 

incluem créditos de exportação, empréstimos para projetos 

de construção e investimentos no exterior, e empréstimos 

com juros subsidiados. (Banco Ex-Im da China). 

Embora o governo tenha criado as reformas para sepa-

rar os empréstimos de fomento dos empréstimos comer-

ciais, os bancos chineses continuam a misturá-los. Steinfeld 

mostra que o governo chegou a forçar os bancos nominal-

mente comerciais a socorrer empresas estatais (1998, 70). 

Ao mesmo tempo, os bancos de fomento tornaram-se bas-

tante comerciais. O presidente do CDB, Chen Yuan, combi-

nou com sucesso os objetivos dos bancos de fomento com 

empréstimos comerciais sólidos para que o CDB tenha altos 

lucros e um balanço ainda mais favorável que o dos bancos 

comerciais da China (Downs 2011, 11). O Banco Ex-Im da 

China também empresta muitas vezes com taxas comerciais e 

vangloria-se de um baixo percentual de empréstimos inadim-

plentes (Bräutigam 2009, 114; Downs 2011, 13). O premier 

Wen Jiabao anunciou em 2007 que os bancos de fomento 

O CDB e o Banco Ex-Im da China 
seguem orientações ligeiramente diferentes, 

que evoluem em torno do fortalecimento
da indústria chinesa.
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mais tarde seriam convertidos em bancos comerciais, mas o 

processo estancou após a crise financeira (Downs 2011, 22).

A política de “globalização” do governo chinês levou essa 

amálgama de empréstimo comercial e de fomento ao estágio 

internacional. In 1998 o presidente Jiang Zemin defendeu 

a internacionalização de investimentos e empréstimos chi-

neses. Argumentou que: “Regiões como a África, o Oriente 

Médio, a Ásia Central e a América do Sul com grandes paí-

ses em desenvolvimento [têm] mercados muito grandes e 

abundantes recursos; nós deveríamos aproveitar a oportu-

nidade para entrar nelas” (Chen 2009). Conforme mostra 

Downs, o CDB é o principal banco na apoiar essa estratégia 

com empréstimos para empresas chinesas e estrangeiras 

(2010, 9). Bräutigam acrescenta que “o Eximbank esteve no 

centro da estratégia de “globalização”’ (2009, 112). Nos últi-

mos cinco anos, ambos os bancos atingiram novos pontos 

altos em termos de empréstimos internacionais (Bräutigam 

2009, 112, 116).

Não é fácil calcular os 

empréstimos dos bancos chine-

ses para a América Latina. Ao 

contrário do Banco Mundial e 

do Banco InterAmericano de 

Desenvolvimento (BID), os ban-

cos chineses não publicam regu-

larmente números detalhados 

sobre suas atividades de emprés-

timo. Nós seguimos o exemplo de 

acadêmicos como Bräutigam, que 

examinam o governo, os bancos e 

os relatos da imprensa na China e 

nos países que recebem emprésti-

mos para compilar uma lista de empréstimos e suas carac-

terísticas. Esse método é altamente falho. Embora tenhamos 

feito o possível para assegurar mais confiança ao confirmar-

mos os relatórios na China e na LAC, nossa estimativa não 

deve ser considerada precisa. Por um lado, talvez tenhamos 

subestimado os financiamentos chineses na América Latina, 

pois não examinamos vários empréstimos abaixo de US$ 50 

milhões. Por outro lado, talvez tenhamos superestimado o 

total, caso os empréstimos mais recentes tenham sido par-

cialmente ou inteiramente cancelados, ou uma linha de cré-

dito não tenha sido completamente cumprida. 

Consultamos uma grande variedade de fontes acessíveis 

ao público para colher detalhes sobre cada empréstimo. 

Descobrimos contratos de empréstimos publicados nos 

jornais oficiais dos governos da Venezuela e da Bolívia. 

A empresa estatal de petróleo do Brasil, Petrobras, é uma 

empresa de capital aberto; verificamos a taxa de juros sobre 

os empréstimos por petróleo do CDB para a Petrobras 

quando examinamos os registros da empresa na Comissão 

de Títulos e Câmbios dos Estados Unidos (SEC—sigla em 

inglês). Descobrimos também empréstimos chineses nos 

arquivos anuais dos governos da Jamaica e da Venezuela 

com a SEC. Classificamos os empréstimos como comer-

ciais ou subsidiados baseados em relatórios das embaixa-

das chinesas nos países devedores. Encontramos detalhes 

de empréstimos por petróleo ao Brasil e ao Equador em 

entrevistas nos jornais locais com os ministros das finanças. 

Incluímos apenas um detalhe que não é publicamente aces-

sível online—a taxa de juros sobre o empréstimo de 2008, 

do Banco Ex-Im da China à empresa Chinalco Peru, que 

nos foi informada em entrevistas com funcionários gradua-

dos da empresa em Lima. Complementamos e reexamina-

mos todas as fontes provenientes de artigos de jornais ou 

dos governos dos países devedores e da China. Omitimos 

os empréstimos que não foram confirmados por fontes con-

fiáveis de ambos os lados do Pacífico. 

Conseguir informações sobre empréstimo do Banco 

Mundial e Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) 

para comparar com os empréstimos chineses foi mais difí-

cil do que prevíramos. Esses bancos ocidentais publicam 

listas de empréstimos nos seus relatórios anuais, e o Banco 

Mundial publica até contratos de empréstimos individuais 

—mas não revela os detalhes-chave. O Banco Mundial con-

sidera confidencial a informação de taxas de juros sobre 

Não é fácil calcular os empréstimos dos 
bancos chineses para a América Latina. 
Ao contrário do Banco Mundial e do Banco 
InterAmericano de Desenvolvimento (BID), 
os bancos chineses não publicam regularmente 
números detalhados sobre suas atividades 
de empréstimo.
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empréstimos não quitados, e recusou-se a nos dar uma infor-

mação oficial para nosso estudo. Para taxas de juros, o indi-

cador mais importante de um empréstimo justo, tivemos de 

abordar essas instituições que seriam mais transparentes, da 

mesma forma que suas contrapartes chineses. Conseguimos 

informações sobre taxas de juros do Banco Mundial, BID e 

CAF vasculhando os arquivos da SEC dos países que tomam 

empréstimos, e também através de uma entrevista confiden-

cial com um funcionário graduado do Banco Mundial.

Este paper é dividido em oito partes. A Parte 2 apresenta 

nossas estimativas sobre a quantidade de financiamentos 

chineses na LAC. A Parte 3 examina os termos dos finan-

ciamentos chineses para a LAC sob uma perspectiva com-

parativa. A Parte 4 examina o caso especial de empréstimos 

garantidos por commodities na LAC. A Parte 5 discute a 

composição dos financiamentos chineses. A Parte 6 analisa 

a extensão em que os empréstimos chineses agregam condi-

cionalidades de estilo ocidental. A Parte 7 analisa a natureza 

das diretrizes ambientais chinesas para seus empréstimos, 

sob uma perspectiva comparativa. A Parte 8 sugere tópicos 

para outras pesquisas e apresenta implicações políticas.

2. os empréstimos Chineses 
para a américa latina são 
maiores e aumentam mais 
rápidos que os de suas 
Contrapartes ocidentais
Nossa melhor estimativa do volume dos empréstimos 

chineses para a América Latina desde 2005 é de US$ 86 

bilhões.2 O CDB contribuiu com 80% dos empréstimos, e o 

Banco Ex-Im da China e o ICBC com 10% e 5%, respectiva-

mente. Os empréstimos foram bastante grandes e altamente 

concentrados entre alguns devedores. A Venezuela, o Brasil, 

a Argentina e o Equador receberam 89% do total. Sessenta e 

um por cento de todos os empréstimos foram por petróleo. 

Embora possuam recursos natu-

rais e outros produtos que inte-

ressam à China, os governos do 

Peru, Colômbia, Chile e México 

receberam pouco ou nenhum 

financiamento.

Uma comparação da nossa esti-

mativa de US$ 86 bilhões com 

estimativas anteriores do montante 

do financiamento chinês sugere 

que a América Latina é objeto de 

grande parte dos empréstimos chi-

neses no exterior. O Financial Times estimou que de 2009 a 

2010 o total dos empréstimos chineses chegou a US$ 110 

bilhões (Dyer 2011). Caso esse valor seja acurado—e não 

podemos confirmar isso—mais da metade desses emprésti-

mos de 2009 a 2010 destinou-se à LAC.

A China começou há pouco tempo a conceder financia-

mento à América Latina, mas nos últimos anos foi a credora 

mais importante dessa região (Figura 1). Em 2010 empres-

tou mais que o Banco Mundial, o BID e o Banco Ex-Im dos 

Estados Unidos juntos. Até 2008, os empréstimos anuais da 

China nunca excederam US$ 1 bilhão, mas a partir de 2008 

subiram para US$ 6 bilhões. Em 2009 triplicaram e che-

garam a US$ 18 bilhões, ultrapassando os US$ 14 bilhões 

do Banco Mundial e os US$ 15 bilhões do BID. Em 2010, 

os empréstimos dobraram mais uma vez, chegando a US$ 

37 bilhões, bem acima dos níveis de empréstimo do Banco 

Mundial (US$ 14 bilhões) e do BID (US$ 12 bilhões). Mas 

em 2011 caíram para US$ 18 bilhões, abaixo da soma dos 

empréstimos do Banco Mundial e do BID. A partir de 2005 

o Banco Ex-Im da China emprestou quase o dobro do mon-

tante dos empréstimos do Ex-Im dos Estados Unidos— 

US$ 8,96 bilhões contra os US$ 4,96 bilhões americanos. 

Portanto, tanto o Banco Ex-Im da China quanto o Ex-Im 

2 Para uma lista completa de empréstimos chineses para a América 
Latina a partir de 2005, ver o banco de dados da IAD.

Nossa melhor estimativa do volume dos 
empréstimos chineses para a América 

Latina desde 2005 é de US$ 86 bilhões. O 
CDB contribuiu com 80% dos empréstimos, 

e o Banco Ex-Im da China e o ICBC com 
10% e 5%, respectivamente.



Diálogo interamericano    INFORME

os novos Bancos em cena: Financiamentos chineses na américa latina 7

dos Estados Unidos concentraram-se historicamente em 

garantias e seguro, e esses empréstimos diretos incluem 

apenas uma pequena parte de seus portfólios. 

Os empréstimos chineses para a LAC vêm se reduzindo 

desde seu pico em 2010. O boom entre 2009 e 2010 atin-

giram o montante de US$ 20 bilhões para a Venezuela e 

US$ 10 bilhões para o Brasil e a Argentina. Concluídos 

esses empréstimos colossais para as principais economias 

da América do Sul, os bancos chineses passaram a ter 

menos demanda em 2011. Até fevereiro detectamos apenas 

US$ 6,8 bilhões de empréstimos chineses em 2012, pouco 

mais que o total de US$ 6,6 bilhões do Banco Mundial. É 

ainda muito cedo para se supor que não virão à tona outros 

empréstimos chineses a partir de 2012, mas parece que o 

boom nessa área está esfriando ligeiramente. 

Os bancos chineses concederam financiamentos a um 

conjunto significativamente diferente de países comparados 

às IFIs e aos bancos ocidentais. De 2005 a 2011, dirigiram 

60% dos seus empréstimos à Venezuela e ao Equador. É um 

enorme montante, considerando que esses países corres-

pondem a apenas 8% da população da LAC e 7 % do seu 

PIB. Nesse mesmo período a Venezuela e o Equador recebe-

ram 9% de empréstimos do BID e menos de 1% do Banco 

Mundial. (Figura 2). Mas as IFIs e os bancos ocidentais domi-

nam os empréstimos para o México, a Colômbia e o Peru. 

Só o Brasil e a Argentina receberam montantes significati-

vos tanto da China quanto de fontes ocidentais. Em ambos 

os casos, a grande maioria dos fundos chineses originou-se 

de um único empréstimo. No caso do Brasil, 85% veio de um 

empréstimo de US$ 10 bilhões concedidos em 2009 para a 

criação de um ambicioso projeto de petróleo offshore com 

dinheiro chinês. Na Argentina, US$ 10 bilhões derivaram 

de um único empréstimo para a compra de trens chineses.

Dentro do Brasil, os empréstimos do Banco Nacional de 

Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) têm um 

papel mais significativo no financiamento de projetos de 

desenvolvimento que qualquer outra forma de emprés-

timo estrangeiro. Esse banco desembolsou um total acima 

de US$ 376 bilhões entre 2005 e 2011, quase nove vezes 

mais que a quantia total emprestada ao Brasil pelo Banco 

Mundial, o FMI e os bancos chineses em conjunto durante 

esse mesmo período.

O nível em que o BNDES domina o financiamento de 

projetos no Brasil não é de surpreender. Esse banco tem 

uma longa história, foi criado em 1952 (como BNDE) com 

o objetivo de apoiar projetos de infraestrutura em grande 

escala. Seu mandato expandiu-se quando ele foi convo-

cado a conceder capital para o desenvolvimento da indús-

tria doméstica pesada e de utilidades públicas. Quando os 

investidores particulares relutaram em investir no Brasil 

devido a controles de preços, o então BNDE interveio para 

atender às necessidades de financiamento das empresas 

privadas e mais tarde ajudou a consolidar a estatização de 

inúmeras empresas (embora a maioria fosse depois repri-

vatizada). Quando o FMI apresentou sua Avaliação de 

Estabilidade do Sistema Financeiro para o Brasil, em julho 

de 2012, notou que as instituições financeiras domésticas, 

inclusive os bancos privados, continuam a dominar o setor 

financeiro do país, e que os empréstimos internacionais são 

relativamente mais importantes para mercados de capital e 

derivativos. A presença do BNDES tem um papel significa-

tivo nessa caracterização.

O BNDES é ativo fora do Brasil na concessão de emprés-

timos para outros países da América Latina, e como os 

empréstimos chineses, os seus também tiveram uma recente 

ascensão (embora um pouco mais tarde). Os financiamen-

tos do BNDES para projetos de infraestrutura em toda a 

América Latina subiram abruptamente de US$ 700 milhões 

em 2005 para US$ 1,3 bilhão em 2010 e US$ 1,6 bilhão 

em 2011, mais caíram mais abruptamete ainda em 2012, 
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Figura 1. Comparação dos Empréstimos 
de Bancos Chineses e Ocidentais para a 
América Latina 

Fontes do Banco Mundial, BID, Ex-Im dos Estados Unidos:  
relatórios anuais respectivos
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35%, não atingindo nem US$ 1,1 bilhão (Federasur 2013). 

Os financiamentos do BNDES para projetos de infraestru-

tura por toda a América Latina representam apenas uma 

pequena fração do seu portfólio total de infraestrutura, mas 

foram voltados principalmente para países que também 

recebem significativos financiamentos da China, pois os 

dois maiores receptores estrangeiros dos seus empréstimos 

são a Argentina e a Venezuela.

Os empréstimos de bancos chineses e ocidentais tam-

bém diferem quanto ao montante, os dos chineses são 

geralmente muito maiores. Os bancos chineses empresta-

ram 92% dos seus fundos em pacotes de US$ 1bilhão ou 

mais, em comparação com 20% do Banco Mundial e 11% 

do BID. Dentre os empréstimos do Banco Mundial e do BID 

de US$ 1 bilhão ou mais, 93% foram destinados ao Brasil 

e ao México, e os restantes 7% à Argentina. Embora nem 

o Equador nem a Venezuela receberam empréstimos vul-

tosos das IFIs, receberam 64% dos empréstimos vultosos 

da China.

Vale notar que os empréstimos chineses à Venezuela e ao 

Equador estão atendendo os mercados de dívidas soberanas 

insolvíveis. Como argumenta o economista Roger Tissot, 

“Os financiamentos chineses são em geral o ‘último recurso 

para os tomadores de empréstimo’. Não são baratos, mas 

devido ao interesse que a comunidade financeira interna-

cional tem pela Venezuela e pelo Equador, e aos grandes 

prêmios de risco que seriam cobrados, os empréstimos chi-

neses são uma opção atraente” (Myers 2011). A Argentina 

e o Equador encontram-se essencialmente fora da direção 

básica dos empréstimos por não terem pagado suas dívidas 

soberanas em 2001 e em 2008 a 2009, respectivamente. 

O governo venezuelano afugentou alguns investidores 

também por suas ações domésticas. Em consequência, os 

mercados de dívidas soberanas cobram da Argentina, do 

Equador e da Venezuela spreads de 838, 935 e 1220 pon-

tosbase, respectivamente (Figura 3). São quatro a seis vezes 

maiores que os spreads para outros países da América do 

Sul com economias de tamanho similar. Por exemplo, o 

spread para a Colômbia é de 195 pontos-base e para o Peru 

de 218 (“Index,” Information 2011). Os bancos chineses 

emprestaram quantidades desproporcionalmente grandes a 

esses países de alto risco, compensando a falta de emprés-

timo para cobrir a dívida soberana (Figura 3).

Nossos valores totais de empréstimos chineses podem real-

mente subestimar o nível dos financiamentos. Ao contrário 

do Banco Mundial e do BID, que fornecem relatórios anuais 

e acesso a banco de dados com listas completas de seus 

empréstimos, nem os bancos chineses nem seus devedores 

anunciam rotineiramente seus empréstimos ao público. Isso 

nos limita aos grandes empréstimos relatados nos noticiários, 

aprovados por legisladores, registrados em empresas comer-

ciais ou anunciados por orgulhosos funcionários do governo. 

Figura 2. receptores de Financiamentos do Banco mundial, BiD e Bancos Chineses de 2005 a 2011

(Us$ milhões) total Bm BiD China

Venezuela $46.148 $0 $6.148 $40.000

Brasil $42.068 $15.200 $14.747 $12.121

Argentina $30.532 $8.209 $10.923 $11.400

Mexico $29.705 $15.395 $13.309 $1.000

Colômbia $13.030 $6.293 $6.662 $75

Equador $10.766 $487 $3.025 $7.254

Peru $8.968 $3.450 $3.318 $2.200

Guatemala $3.246 $1.485 $1.761 $0

El Salvador $3.227 $1.206 $2.021 $0

Panamá $3.205 $757 $2.448 $0

Outros $25.044 $5.373 $14.290 $5.381

Total $215.940 $57.856 $78.652 $79.431

Fontes do Banco Mundial e o BID, fontes chinesas: Figura 1
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Nós provavelmente não detectamos vários empréstimos 

abaixo de US$ 50 milhões.

O mais importante é que raramente estamos a par de 

empréstimos entre filiais do governo chinês, de bancos esta-

tais para bancos estatais operando no exterior. O Rastreador 

de Investimentos Chineses da Fundação Heritage (Heritage 

Foundation´s China Investment Tracker) lista 36 projetos 

chineses de investimento em grande escala na América 

Latina acima de US$ 42 bilhões, mas nós confirmamos ape-

nas um caso de empréstimo chinês intra-estado, o de US$ 

2 bilhões do Banco Ex-Im da China para a Chinalco Peru 

in 2008. Confirmamos essa transação só porque tivemos 

oportunidade de entrevistar funcionários da Chinalco no 

Peru. Supomos que transações similares não são relatadas. 

O montante de capital estatal disponível para empresas chi-

nesas é enorme—as empresas chinesas com investimentos 

na América Latina receberam empréstimos de bancos que 

podem ser usados para expansão internacional, de mais de 

US$ 250 bilhões desde 2005. 

Podemos também ter superestimado os totais de emprés-

timos. Apesar do nosso máximo esforço para usar fontes 

confiáveis, alguns empréstimos podem ter sido suspensos 

ou cancelados. Nos casos registrados de linhas de crédito 

ou de estruturas de acordos de empréstimos, alguns deve-

dores talvez não tenham utilizado todo o crédito. Acordos 

contratados, assinados e ratificados talvez não tenham se 

concretizado devido a mudanças políticas e econômicas de 

um ou do outro lado. O Financial Times declara: “Em alguns 

casos, os governos de países em desenvolvimento anuncia-

ram grandes somas de acordos de empréstimos que não se 

concretizaram” (Dyer 2011). Porém, confirmamos que na 

maioria dos grandes empréstimos as parcelas têm sido cum-

pridas conforme programadas, portanto prevemos apenas 

pequenas imprecisões devido a cancelamentos de emprésti-

mos. Supomos também que o Banco Mundial e o BID terão 

cancelamentos em ritmos similares. 

Figura 3. empréstimos chineses e Cotações de Dívida Governamental

País

Percentagem 
de empréstimos 

chineses para 
governos

avaliação  
de risco  

da oeCD 
Prêmio da  

oeCD 
avaliação  

s&P 
emBi+ spread  

da dívida

Chile 0,0% 2 162 A+

Panamá 0,0% 3 177 BBB- 186

México 0,0% 3 177 BBB 188

Peru 0,1% 3 177 BBB 218

Brasil 12,6% 3 177 BBB 219

Costa Rica 0,4% 3 177 BB

Colômbia 0,0% 4 198 BBB- 195

Bolivia 0,8% 6 231 B+

Jamaica 0,8% 6 231 B-

Equador 11,7% 7 251 B- 838

Argentina 14,3% 7 251 B 935

Venezuela 56,0% 7 251 B+ 1220

http://www.cbonds.info/cts/eng/index_detail/group_id/1/
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3. os termos dos 
Financiamentos Chineses 
não são sempre tão 
“suaves” Quando há acesso 
a mercados de Capital 
internacionais 
Embora seja preocupante os bancos chineses estarem subs-

tituindo as agências de crédito de exportação do Banco 

Mundial e dos bancos ocidentais (ECAs), oferecendo 

empréstimos com juros mais baixos e em geral com melho-

res termos, achamos que não é esse o caso. Melissa Graham, 

do Council on Hemispheric Affairs, argumenta que os ban-

cos estatais chineses podem estar competindo com bancos 

ocidentais na América Latina oferece[ndo] taxas de juros 

mais baixas que as de outros países em desenvolvimento” 

(Graham 2010). O Washington Post explica que “A China 

é mestra em financiamentos a baixo custo, com emprés-

timos de bilhões de dólares a taxas mínimas de juros a 

serem pagas pagos em mais de 20 anos... Isso tornou-se 

uma dor de cabeça para os competidores ocidentais, [que] 

muito tempo atrás concordaram em não usar financiamen-

tos como um instrumento competitivo” (Pomfret 2010). O 

mesmo artigo cita que o Banco Ex-Im dos Estados Unidos 

reclamou que o Banco Ex-Im da China torna suas expor-

tações mais atraentes através de “taxas de juros abaixo do 

mercado [e] fáceis termos de pagamento.” O Financial Times 

nota “a competição crescente na área de empréstimos” entre 

os bancos chineses e o Banco Mundial (Dyer 2011). 

Ao mesmo tempo, alguns observadores elogiam os 

empréstimos chineses por aumentarem as opções de 

financiamento para países em desenvolvimento. Antonio 

Castillo argumenta no China Daily que “A China é uma 

boa novidade como fonte dos tão necessários empréstimos 

para desenvolvimento” da América Latina (Castillo 2010). 

Bräutigam considera a entrada da China como “desenvolvi-

mento positivo”, pois irá desafiar “as regras dos países ricos” 

que defendem custos de financiamento excessivos, como 

comissões adiantadas de 21% sobre empréstimos do Banco 

Ex-Im dos Estados Unidos (Bräutigam 2011b). Ela mostra 

que a Organização para a Cooperação e Desenvolvimento 

Econômico (OECD—sigla em inglês) baniu os financia-

mentos competitivos para beneficiar os credores, e não 

os devedores (2009, 298). Quando o Japão e os países da 

OECD competiam em termos financeiros para fazer nego-

ciações com a China nas décadas de 1970 e 1980, “A China 

considerou [essa competição] benéfica para o desenvolvi-

mento do seu país” (2009, 50). Peter Evans também critica 

as regras da OECD, mostrando que elas permitem que paí-

ses desenvolvidos se coliguem e maximizem lucros às custas 

dos devedores de países em desenvolvimento (2005).

Nosso estudo revela que os bancos chineses diferem da 

maioria das instituições financeiras internacionais e oci-

dentais em termos da finalidade 

dos financiamentos. O banco de 

desenvolvimento da China em 

geral oferece taxas mais altas e 

o Ex-Im da China oferece taxas 

ligeiramente mais baixas quando 

comparadas às das IFIs e dos 

bancos ocidentais. Mas essas 

comparações são enganosas por-

que os bancos chineses conce-

dem financiamentos comerciais 

e ajuda para desenvolvimento de 

forma diferente das suas contra-

partes ocidentais. Os verdadeiros empréstimos de baixo 

custo só são concedidos a empresas estatais chinesas que 

operam no exterior. 

Quando comparamos os bancos de desenvolvimento, 

o CDB oferece em geral taxas de juros comerciais maiores 

que as do Banco Mundial, do BID e da Corporação Andina 

Os bancos chineses diferem em termos 
da finalidade dos financiamentos. O banco 

de desenvolvimento da China em geral 
oferece taxas mais altas e o Ex-Im da 

China oferece taxas ligeiramente mais 
baixas quando comparadas às das IFIs e 

dos bancos ocidentais.
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de Fomento (Andean Development Corporation—CAF)3 

(Figura 4). Em 2010, o CDB ofereceu à Argentina um 

empréstimo de US$ 10 bilhões a 600 pontos-base acima 

da LIBOR. No mesmo ano, as taxas da CAF sobre emprés-

timos para a Argentina variaram de 155 a 235 pontos-base 

acima da LIBOR. O Banco Internacional para Reconstrução 

e Desenvolvimento (BIRD), ligado ao Banco Mundial, cobra 

da Argentina um spread de aproximadamente 85 pontos-

-base (“Bird Lending” 2010; Republic of Argentina 2010). 

Longe de serem mais baixas, as taxas de juros dos bancos 

chineses são centenas de pontos-base mais altas que as da 

CAF e do BIRD. Em 2009, o CDB concedeu ao Brasil um 

empréstimo de US$ 10 bilhões a 280 pontos-base acima 

do LIBOR. O BIRD concedeu ao Brasil um empréstimo de 

US$3,4 milhões a um spread variável de 30 a 55 pontos-

base. Embora não tenhamos conseguido confirmar as taxas 

de juros do BIRD sobre empréstimos específicos, as taxas 

gerais postadas nas páginas da web do BID e do BIRD são 

bem mais baixas que as taxas chinesas (“IBRD Lending” 

3 As taxas do Banco Mundial não são oficialmente subsidiadas, mas 
como o banco tem uma taxa de crédito excelente e nem sempre acres-
centa um prêmio de risco do país, seus financiamentos são efetiva-
mente subsidiados, quando comparados com puras taxas de mercado 
da LIBOR acrescidas de risco do país.

2010, IDB 2013). As taxas do CDB são mais altas que as 

do BIRD, embora a concepção predominante em contrário. 

As taxas mais altas do CDB derivam de seu breakdown 

não convencional de financiamentos comerciais e com 

juros subsidiados. O BIRD, BID e outros bancos de desen-

volvimento internacionais oferecem juros subsidiados como 

uma forma oficial de apoio ao desenvolvimento. Ao invés de 

apoiar o desenvolvimento através de seu banco de desen-

volvimento, a China canaliza esse apoio através do seu 

Banco Ex-Im. Apesar do rótulo de “banco de desenvolvi-

mento”, o CDB em geral cobra dos devedores o custo total 

do financiamento. Por essa razão, Bräutigam chama o CDB 

de “banco de apoio ao desenvolvimento que não oferece 

apoio” (2009, 115). Portanto, não é de surpreender que 

suas taxas de juros comerciais sejam mais altas que as taxas 

subsidiadas das IFIs. 

Comparando as agências de créditos para exportação, 

vemos que o Banco Ex-Im da China oferece taxas de juros 

ligeiramente mais baixas que as do Banco Ex-Im dos Estados 

Unidos (Figura 4). O Washington Post argumenta que a China 

está usando “financiamento de baixo custo” para tornar seus 

créditos de exportação mais atraentes, pois “a China conce-

deu bilhões de dólares a menos de 1% de juros” (Pomfret 

2010). Mas na verdade o Banco Ex-Im da China não está con-

cedendo empréstimos abaixo de 1%. Os empréstimos a juros 

Figura 4. taxas de Juros sobre empréstimos do CDB e do Banco mundial 

ano Credor
País  
devedor Devedor

spread 
(pontos-
base acima 
da  liBor)

montante 
(Us$  
milhões)

Período de 
pagamento

inclui exigência de 
compras

Baseado em  
commodities

2010 CDB Argentina Governo 600 10000 19 Sim, trens da CNR Não

2009 CDB México América 
Móvil 

>100 1000 10 Sim, equipamentos 
de telecomunica-
ção Huawei 

Noão

2009 CDB Brasil Petrobras 280 10000 10 Sim, equipamentos 
de telecomunica-
ção Huawei 

Petróleo

2010 CDB Venezuela PDVSA e 
BNDES 

50-285 20000 10 Sim, 70% inclu-
indo construção da 
CITIC  

Petróleo

2000 BM (BIRD) Brasil Eletrobras 30-55 43.4 15 Não Não

2007 BM (BIRD) Chile Governo 5 24.8 10 Não Não 

2010 BM (BIRD) Argentina Governo 85 30 25 Não Não

Fontes chinesas:  ver banco de dados. Fonte do Banco Mundial: Entrevista, funcionário do Departamento de Empréstimo do Banco Mundial.
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mais baixos do Banco Ex-Im da China foram de 2% para a 

Jamaica e Bolívia, em 2010. Bräutigam relata taxas similares 

do Banco Ex-Im da China para países africanos (Bräutigam 

2009, 129, 140, 173). Para comparar as taxas de juros dos 

Bancos Ex-Im da China e dos Estados Unidos, subtraímos os 

prêmios de “país de risco” da OECD para compensar o fato 

de alguns países serem de maior risco que outros. Esses prê-

mios são substanciais, acrescentam 2,51% anualmente aos 

empréstimos para a Argentina e o 

Equador e 2,31% aos empréstimos 

para a Bolívia e a Jamaica (OECD 

2011; OECD 2011). Enquanto o 

Banco Ex-Im dos Estados Unidos 

cobrava de 1,5% a 2,5% acima do 

prêmio de risco da OECD, as taxas 

de empréstimo do Banco Ex-Im da 

China variavam de 0,31% abaixo do prêmio a 4,4% acima. 

Com exceção da taxa excepcionalmente alta para a usina 

Coca-Codo Sinclair do Equador, as taxas da China são de 1% 

a 2% abaixo das taxas americanas. 

As baixas taxas de juros do Banco Ex-Im da China não 

são surpreendentes, pois representam apoio ao desenvolvi-

mento, e não uma competição ferrenha. A fim de conceder 

empréstimos com juros reduzidos, como os empréstimos 

Os empréstimos chineses a baixo custo, 
com juros menores que 1%, existem mas 

pertencem a uma terceira categoria especial: 
empréstimos dentro do governo chinês.

Figura 5. taxas de Juros de empréstimos dos Bancos ex-im Bank da China e dos estados Unidos

ano Credor
País  
devedor Devedor

taxa de 
Juros

taxa menos 
prêmio de 
risco da  
oeCD 

montante 
(Us$ 
milhões)

Período 
de paga-
mento

Propósito  dos  
empréstimos

2007 Ex-Im da 
China

Jamaica Governo 2 -0,31 45 20 Centro de Convenções 
de Montego Bay

2009 Ex-Im da 
China

Bolivia YPFB 2 -0,31 60 20 Redes de gás domiciliar, 
plataformas de 
perfuração de petróleo

2010 Ex-Im da 
China

Equador Governo 6,9 4,39 1682,7 15 Usina hidrolétrica Coca-
Codo-Sinclair

2010 Ex-Im da 
China 

Jamaica Governo 3 0,69 340 5 Construção de rodovias

2009 Ex-Im dos 
EUA

México Pemex 3,81 2,04 600 10 Equipamentos de 
exploração e produção 
de petróleo

2009 Ex-Im dos 
EUA

México Electrica 
del Valle de 
Mexico

4,3 2,53 81 4 Turbinas eólicas Clipper 

2009 Ex-Im dos 
EUA

Brasil MRS  
Logistica

3,3 1,53 87 Locomotivas diesel 
elétricas General 
Electric 

2010 Ex-Im dos 
EUA

República 
Dominicana

Pueblo Viejo 
Dominicana 

4,02 1,8 375 Caminhões, tratores 
e carregadeiras 
Caterpillar 

2010 Ex-Im dos 
EUA

Honduras Energia 
Eólica de 
Honduras

4,42 2,11 159 18 Turbinas eólicas 
Gamesa

Fontes chinesas: ver banco de dados. Fontes dos EUA: Relatórios anuais do Ex-Im dos EUA.
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da Bolívia a juros de apenas 2%, o Banco Ex-Im da China 

recebe subsídios diretamente do Ministério das Finanças 

(“Bolivian” 2011; Bräutigam 2011a, 756). A China con-

tabiliza esses subsídios como um apoio oficial ao desen-

volvimento, embora os países da OCDE proíbam que se 

misturem créditos de exportação com apoio ao desenvol-

vimento. As taxas de juros subsidiadas do Banco Ex-Im da 

China caem 1% a 2% abaixo das taxas comerciais do Banco 

Ex-Im dos Estados Unidos. Porém, os maiores empréstimos 

do Banco Ex-Im da China são empréstimos não-subsidiados, 

com taxas de juros mais altas. Incluem um empréstimo de 

US $ 2,4 bilhões para o resort Baha Mar nas Bahamas e 

outro de US$ 1,7 bilhões para a usina Coca-Codo Sinclair 

do Equador (Hu 2011). O Banco Ex-Im da China não está 

“derrubando” o Banco Ex-Im dos Estados Unidos nesses 

empréstimos; cobrou juros de 6,9% à Coca-Codo, cerca de 

2% mais que as taxas do Banco Ex-Im dos Estados Unidos, 

mesmo descontando o prêmio de alto risco do Equador 

(“Ecuadorian” 2010). As diferenças de taxas do Banco 

Ex-Im da China originam-se portanto da política de incen-

tivo ao desenvolvimento, e não de tentativas de “subcotar” 

os emprestadores ocidentais. 

Os empréstimos chineses a baixo custo, com juros meno-

res que 1%, existem mas pertencem a uma terceira categoria 

especial: empréstimos dentro do governo chinês. Os bancos 

estatais chineses concedem empréstimos com taxas de juros 

ínfimos para empresas chinesas estatais que operam no 

exterior, pois há pouco risco de uma instituição do governo 

dar calote na outra. Em 2008, o Banco Ex-Im da China con-

cedeu à Chinalco Peru um empréstimo de US$ 2 bilhões 

por 15 anos, a menos de um ponto-base acima da LIBOR 

(Entrevista 2011). Em outras palavras, trata a Chinalco 

como trataria um banco doméstico confiável. Confirmamos 

essa taxa de juros em uma entrevista com funcionários da 

empresa Chinalco em Lima. O Washington Post declara que 

os bancos estatais chineses estão concedendo financiamen-

tos a baixo custo também para investimentos da Wuhan 

Iron and Steel nas indústrias brasileiras de aço e petróleo 

(Pomfret 2010). Nenhuma fonte referiu-se a juros tão bai-

xos assim fora do governo chinês. 

Em suma, os bancos chineses não estão oferecendo 

melhores taxas de juros que os bancos ocidentais para todas 

as categorias de empréstimos ou por grandes margens. As 

taxas do CDB parecem altas quando comparadas com as do 

BIRD. As taxas do Banco Ex-Im da China são ligeiramente 

mais baixas que as do Banco Ex-Im dos Estados Unidos, 

mas essas baixas taxas provêm de subsídios governamentais 

de incentivo ao desenvolvimento, e não da competição com 

as agências de crédito da OCDE. 

4. nos termos da China: 
empréstimos Garantidos 
por Commodities
As empresas chinesas começaram recentemente a criar um 

novo tipo de pacote de empréstimo, o empréstimo por 

petróleo, para a LAC (e outras regiões). Os empréstimos 

por petróleo para a América Latina chegaram a US$ 59 

bilhões em apenas quatro anos, mais que dois terços dos 

compromissos totais da China para essa região (Figura 6). 

A Venezuela negociou seis desses empréstimos desde 2008, 

totalizando US$ 44 bilhões. O Brasil assinou um con-

trato de US$ 10 bilhões em 2009. O Equador assinou um 

empréstimo por petróleo de US$ 1 bilhão em 2009 e um 

segundo em 2010. Em 2011, assinou mais dois no total de 

US$ 3 bilhões. 

Em geral o empréstimo por petróleo combina um acordo 

de empréstimo com um acordo de venda de petróleo, 

envolvendo bancos estatais de dois países e empresas petro-

líferas. O banco chinês concede um empréstimo de um 

US$ 1 bilhão para um país exportador de petróleo como 

o Equador. A empresa estatal de petróleo do Equador, 

a Petroecuador, compromete-se a embarcar centenas de 

milhares de barris de petróleo para a China diariamente 

durante toda a duração do contrato. As empresas petrolífe-

ras chinesas então compram o petróleo a preços de mercado 

e depositam seus pagamentos na conta da Petroecuador no 

CDB. O CDB retira dinheiro diretamente da conta para se 

ressarcir do empréstimo.

Esses acordos dão como garantia mais petróleo que o 

necessário para pagar o empréstimo, pois seria politica-

mente insustentável para os países devedores fornecer 

petróleo para a China e não receber nada em troca. No caso 

da Venezuela, o CDB mantém US$ 70 por barril para pagar 

os empréstimos, enquanto a China restitui os restantes cerca 

de US$ 40 a preços de mercado (Crooks and Rodriguez 

Pons, 2011). O Brasil e o Equador retêm uma percentagem 

maior da receita do petróleo porque seus empréstimos são 

menores. No Equador, a PetroChina deposita 79% da receita 
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do petróleo na conta da Petroecuador e reserva os restantes 

21% para pagar o empréstimo (Nilsen, 2010). No Brasil, a 

Sinopec paga a preços de mercado o petróleo da Petrobras e 

deposita seu pagamento na conta da Petrobras. O Brasil pre-

cisa manter um saldo bancário mínimo equivalente a seis 

meses de juros sobre o empréstimo (Zissis, 2009). 

Os empréstimos por petróleo foram internacionalmente 

reconhecidos por seus benefícios à China. Eles ajudam a 

China a estabelecer cadeias de suprimento de petróleo diver-

sificadas e de longo prazo, promover exportações chinesas, 

usar suas reservas de dólares de forma produtiva, expandir 

o uso internacional da moeda chinesa, e ficar bem com os 

governos devedores. Jeremy Martin, diretor do Programa 

de Energia do Instituto das Américas, considera os emprés-

timos por petróleo “as flechas mais importantes da aljava 

de Beijing” (Wilson, 17). Downs argumenta que enquanto 

banco comercial e de fomento, o CDB concedeu os emprés-

timos por petróleo para cumprir tanto com os objetivos 

comerciais quanto os de fomento. Além de garantir supri-

mentos de petróleo, ajudar as empresas chinesas a expan-

dir-se no exterior, e criar relacionamentos com os governos 

da América do Sul, os termos dos empréstimos comerciais 

garantidos por petróleo reduzem o risco e aumentam os 

lucros (Downs 2011, 3). Os acadêmicos e políticos chineses 

consideram os empréstimos por petróleo um “acordo do tipo 

ganha-ganha”, e argumentam que fortalecerão a imagem da 

China como uma grande potência que ajuda outros países em 

desenvolvimento (Chao 2010, 159; Zheng 2010).

Principalmente devido a um entendimento errado sobre 

os preços do petróleo, os empréstimos foram vistos como 

perigosos para os devedores da América Latina. Muita gente 

supunha que os devedores estariam fornecendo petróleo 

para a China simplesmente para pagar os empréstimos. Isso 

equivaleria a vender uma quantidade fixa de petróleo no 

mercado futuro a um preço preestabelecido, privando assim 

os exportadores de rendas maciças à medida que o preço 

do petróleo subisse. O New York Times cita uma reivindi-

cação de um legislador venezuelano de que “o petróleo da 

Venezuela, com preços baixos congelados, está sendo usado 

como pagamento para a China” (Romero and Barrionuevo 

2009). Mas a China não pode “congelar” preços baixos, 

pois o contrato exige que os suprimentos de petróleo sejam 

Figura 6. empréstimos por Petróleo na américa latina

ano País devedor  Devedor Credor
montante 
(Us$ milhões) Propósito dos  empréstimos

2007 Venezuela BNDES E PDVSA CDB 4000 Infraestrutura de financiamento,  
outros projetos

2008 Venezuela BNDES E PDVSA CDB 4000 Infraestrutura, incluindo satélites

2009 Brasil Petrobras CDB 10000 Tecnologia de petróleo do pré-sal

2009 Equador Petroecuador PetroChina 1000 Pagamento adiantado por petróleo  
da Petroecuador 

2010 Equador Petroecuador CDB 1000 80% discricionário, 20% relativo a 
petróleo

2010 Venezuela BNDES E PDVSA CDB 20000 Financiamento de Infraestrutura 

2011 Equador Petroecuador CDB 2000 70% discricionário, 30% relativo a 
petróleo 

2011 Equador Petroecuador PetroChina 1000 Pagamento adiantado por petróleo  
da  Petroecuador

2011 Venezuela PDVSA CDB 4000 Infraestrutura

2012 Equador Governo CDB 2000 Déficit orçamentário

2012 Venezuela BNDES E PDVSA CDB 4000 Fundo conjunto de  financiamento  
de infraestrutura 

TOTAL 53000

Fontes: Ver banco de dados
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pagos aos preços relevantes do mercado no dia em que 

forem recebidos. Em uma entrevista com o Inter-American 

Dialogue, o economista Roger Tissot, argumentou que a 

China pode usar os empréstimos por petróleo para “pre-

caver-se contra os picos dos preços futuros” (Myers 2011). 

Mas a China não pode se precaver através de empréstimo 

por petróleo porque está com-

prando o petróleo a preços de 

mercado spot. Por exemplo, a 

Petroecuador vende para a China 

com base nos preços da West 

Texas Intermediate (WTI). Se os 

preços da WTI subirem, os preços 

da China também subirão. Esse 

entendimento errado conspurcou 

o nome dos empréstimos por petróleo. Em defesa disso, um 

especialista do FMI na África comentou: “Tudo depende dos 

termos” (Bräutigam 2009, 149)

Os termos de financiamento dos acordos de empréstimos 

por petróleo parecem ser melhores para os sul-americanos do 

que muitos acreditam. Houve quem criticasse os emprés-

timos para o Equador, o único país que revelou detalhes 

sobre seus empréstimos por petróleo. O analista de petró-

leo equatoriano, Fernando Villavicencio, argumentou que 

os termos, que incluem diferenciais de petróleo bruto e 

prêmios de negócios, “representam perdas de milhões de 

dólares para o Equador” (“Más” 2010). Como o petróleo 

do Equador é de qualidade mais baixa que o da WTI, os 

negócios têm um diferencial de preço de US$ 4,20 a US$ 

7,20 por barril com relação ao petróleo bruto do Oriente, 

e de US$ 7,90 a US$ 10,70 para o petróleo bruto da Napo 

(“Negociaciones” 2010). Na época em que os negócios 

foram concluídos, o preço oficial da Petroecuador para o 

petróleo do Oriente incluía um diferencial de US$ 5,67, 

e para o petróleo da Napo um diferencial de US$ 9,45 

(“Ecuador” 2010). Esses diferenciais parecem equiparar-se 

aos dos negócios chineses.

Os outros termos podem também equiparar-se às normas 

comerciais do Equador. A China paga prêmios de petróleo, 

ou faz pagamentos de títulos por barril acima do preço de 

mercado. A transação de 2009 adicionou a esses prêmios de 

US$ 1,25 a US$ 1,30 por barril em relação ao petróleo do 

Equador. A transação de 2010 cortou o prêmio para US$ 

0,50, o quê criou forte controvérsia em Quito. Porém, a 

Petroecuador recentemente resolveu oferecer descontos por 

barril para encorajar os negócios vultosos, portanto até os 

pequenos prêmios chineses são positivos (“Petroecuador” 

2008). O componente final do pacote de financiamento é a 

taxa de juros do empréstimo. O CDB estabeleceu uma taxa 

de 7,25% para o primeiro empréstimo, 6% para o segundo e 

6,9% para o terceiro. Essas taxas são altas porque o Equador 

deu um calote de US$ 3,2 bilhões em títulos do governo em 

2008 e 2009 (Mapstone 2008). Ainda assim são mais bai-

xas que as taxas cobradas por credores de dívida soberana. 

De acordo com o JP Morgan´s EMBI + Index, tais credores 

cobram do Equador 8,45% sobre rendimentos do Tesouro 

(“Index” Information 2011).

O empréstimo soberano substituto da China ajudou 

o Equador a quitar sua dívida. Os empréstimos chineses 

cobriram o montante do seu calote, e dentro de apenas 

dois anos o Equador já havia conquistado a confiança dos 

investidores. Os títulos do governo estão tendo melhor 

desempenho que quaisquer outros da América Latina. Em 

consequência, o investimento do governo está levando a um 

recorde de crescimento econômico (Gill 2011). Ao tomar 

o lugar dos credores da dívida soberana equatoriana, em 

estado de choque, a China deu ao Equador uma segunda 

chance de reconquistar a confiança dos investidores.

Parece também que o Brasil e a Venezuela recebem preços 

de mercado nos seus empréstimos por petróleo. Os governos 

brasileiro e venezuelano não revelaram os detalhes desses 

acordos. Mas o governo venezuelano recentemente enviou 

documentos para o Wall Street Journal, a partir dos quais 

o jornal conclui que “a China parece estar pagando pre-

ços aproximados de mercado pelo petróleo” (De Córdoba 

2011). Chao Caizhen, professor da Universidade do Povo, 

declara que o Brasil está também vendendo petróleo a pre-

ços de mercado (2010, 160). 

O contrato dos empréstimos por petróleo permite que 

a China conceda empréstimos para devedores sem cré-

dito, reduzindo o risco de calote desses devedores. Como 

Principalmente devido a um entendimento 
errado sobre os preços do petróleo, os 
empréstimos foram vistos como perigosos 
para os devedores da América Latina.
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declarou o fundador do CDB, Chen Yuan, “garantir emprés-

timos por fornecimento de petróleo mantém efetivamente 

os riscos a um nível mínimo” (Forsythe and Sanderson 

2011). O CDB pode impor juros diretamente sobre o 

pagamento de petróleo, garantindo que se o país desejar 

exportar petróleo para a China terá de pagar o empréstimo 

contraído. Um risco menor de calote significa prêmios mais 

baixos e taxas de juros menores. Dessa forma, o CDB foi 

capaz de oferecer o empréstimo de US$ 20 bilhões para a 

Venezuela a uma taxa flutuante de 50 a 285 pontos-base 

acima da LIBOR, apenas uma fração dos 1.220 pontos-base 

cobrados em mercados de dívida soberana. 

Ainda assim, o risco de calote é mais alto do que se pensa 

porque o petróleo não é uma garantia para o empréstimo. 

Se os devedores ameaçarem cortar o suprimento de petró-

leo, o CDB não pode obter petróleo extra nem receita de 

petróleo como compensação (EFE 2009; “Préstamo” 2010; 

Chao 2010; Jacob 2010). A China pode processar o devedor 

em tribunais internacionais de arbitragem, mas o governo 

chinês evita isso. Ao invés de levar o devedor inadimplente 

a uma arbitragem internacional, prefere provavelmente for-

çar o pagamento, bloqueando o comércio com o devedor 

(“Entrevista” 2011).

Em suma, os empréstimos por petróleo hoje constituem 

69% dos empréstimos chineses totais para a região. Os 

empréstimos equatorianos por petróleo não parecem tão 

prejudiciais para os devedores da América Latina como se 

acredita, mas poucos detalhes financeiros estão disponíveis 

para a Venezuela ou o Brasil. Esses empréstimos com obri-

gações creditícias reduzem o risco de calote, permitindo 

que a China empreste a devedores menos dignos de crédito. 

5. modelo Diferente de 
Desenvolvimento? a 
China Procura Financiar 
um Conjunto de Projetos 
Diferentes mas algumas 
vezes sobrepostos
Os empréstimos chineses para a LAC concentram-se mais 

em certos setores do que os da IFI e dos bancos ocidentais, 

embora haja sobreposição. Alguns argumentam que isso 

mostra que a China tem um modelo de desenvolvimento 

distinto das IFIs, favorecendo infraestrutura e industrializa-

ção para micro-intervenções nos serviços sociais e de saúde. 

Outros argumentam que os empréstimos chineses refletem 

os interesses chineses na região e dão acesso a recursos 

naturais e mercados-chave.

 Os bancos chineses emprestam dinheiro para finalida-

des diferentes das de suas contrapartes IFIs ocidentais. Os 

empréstimos chineses concentram-se na infraestrutura e na 

indústria pesada, enquanto os ocidentais abrangem uma 

gama de finalidades governamentais, sociais e ambientais. 

(Figura 7). Os bancos chineses canalizam 87% de seus 

empréstimos para os setores de energia, mineração, infraes-

trutura, transporte e habitação (EMITH). Apenas 29% dos 

empréstimos do BID e 34% do Banco Mundial destinam-se 

aos setores EMITH. Contrariamente, mais de um terço dos 

empréstimos do BID e do Banco Mundial é voltado para os 

setores de saúde, social e ambiental, que não são contem-

plados nos investimentos chineses.

Segundo os próprios bancos chineses, eles concedem 

mais empréstimos EMITH porque procuram apoiar direta-

mente o crescimento econômico e não o bem-estar social. 

O website do Banco Ex-Im da China mostra que seus proje-

tos devem “poder gerar receita cambial e criar empregos nos 

países devedores. [Os empréstimos] concentram-se no apoio 

à infraestrutura, tais como projetos de energia, transporte e 

telecomunicação, e em setores de alta eficiência, como pro-

duto e processos industriais e agrícolas, no país devedor.” 

Bräutigam argumenta que na África a China está aten-

dendo a uma necessidade de empréstimo nos setores EMITH, 

abandonados pelo Banco Mundial há décadas. Mostra que de 

1946 a 1961 três quartos dos empréstimos do Banco Mundial 
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foram destinados a transporte e eletrificação (Bräutigam 

2009, 133). Hoje, essa quota despencou devido às Metas 

de Desenvolvimento do Milênio, que focam na atenção dos 

emprestadores sobre indicadores do bem-estar social (2009, 

77). Os bancos chineses, por outro lado, copiam o foco dos 

bancos japoneses em infraestrutura e transportes, porque 

reconhecem a importância desses setores para o desenvolvi-

mento chinês na década de 1970 (2009, 48). É interessante 

ver que a filosofia de empréstimo do Banco Ex-Im Bank da 

China está mostrando sinais de mudança. O relatório anual 

do banco em 2010 registra: “De acordo com as diretrizes de 

investimento estrangeiro do Governo Central, que exigem 

investimentos prudentes e efetivos no exterior, o Banco deu 

pleno apoio a projetos em áreas-chave, tais como infraestru-

tura, medicina e saúde, educação [e] proteção ambiental” 

(“Export-Import” 2010, 28). Embora os empréstimos desti-

nados à area social possam estar ganhando terreno dentro 

da China, ainda não vimos comprovação deles no portfólio 

internacional do banco.

Concluimos que a atuação dos bancos chineses e das 

IFIs e bancos ocidentais não se sobrepõe significativamente 

na América Latina porque eles concedem empréstimos de 

montantes diferentes para diferentes setores em diferentes 

países. Os empréstimos chineses são maiores, destinam-

se aos setores EMITH e concentram-se no Equador e na 

Venezuela. Os empréstimos das IFIs são menores, incluem 

setores como saúde, meio ambiente e administração 

pública, e privilegiam governos a favor dos Estados Unidos, 

como o México e a Colômbia. Tantos os bancos chineses 

quanto as IFIs concedem empréstimos substanciais para o 

Brasil e a Argentina. No Brasil, os empréstimos do BNDES 

concentram-se em geral nos setores EMITH, embora uma 

grande proporção do total destine-se especificamente à pro-

dução agrícola.

6. não há Condicionalidade 
Política nos empréstimos 
Chineses mas ainda há 
obrigações Creditícias
Comparamos os termos do Banco Mundial e dos bancos 

chineses com empréstimos similares para avaliar se as 

condições eram significativamente distintas. Enquanto o 

Banco Mundial tenta reformular o projeto e até mesmo a 

organização que recebe o empréstimo, os bancos chineses 

não exigem que o devedor mude suas políticas em troca de 

financiamento. Mas, em geral, exigem que usem parte do 

empréstimo em bens chineses. 

O Banco Mundial impõe condições rigorosas aos seus 

devedores. Por exemplo, o empréstimo de US$ 30 milhões do 

BIRD para a Argentina em 2010 exigiu que o governo argen-

tino apresentasse inúmeros balanços e relatórios de avaliação 

e contratasse especialistas aprovados pelo banco para monito-

rar a transparência e a eficiência (“Loan” 2010, 8). Os termos 

de empréstimo do Banco Mundial em geral vão da adminis-

tração do projeto até a reforma da própria organização que 

Figura 7. empréstimos Bancários para a américa latina por setores, 2005–2011

(Us$ milhões) total Banco mundial BiD Bancos chineses

Saúde $8.135 $5.993 $2.142 $0 

Educação $3.157 $1.775 $1.382 $0 

Água, meio ambiente $6.794 $2.222 $4.573 $0 

Administração pública $8.762 $4.798 $3.964 $0 

Finanças, comércio $4.199 $2.169 $2.030 $0 

Habitação, infraestrutura, 
Transporte

$51.900 $4.490 $5.551 $41.858 

Energia, mineração $9.824 $1.967 $2.713 $5.144 

Outros $8.459 $96 $1.263 $7.100 

TOTAL $101.228 $23.510 $23.616 $54.102 

Fontes chinesas: Ver Banco de dados. Fontes do Banco Mundial e BID: respectivos relatórios anuais. Anos: somente  2010 a 2011 
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toma o empréstimo. O BIRD emprestou US$ 485 milhões 

para o estado do Rio de Janeiro no Brasil, em janeiro de 

2011, como “apoio orçamentário” ou financiamento discri-

cionário. Embora o Banco Mundial não indicasse ao estado 

do Rio de Janeiro como usar o empréstimo, só transferiria 

o dinheiro depois do atendimento a uma lista de condições 

de duas páginas. Para receber a primeira metade do emprés-

timo o estado do Rio de Janeiro teve de integrar as tarifas do 

transporte intermunicipal, expandir os recursos humanos e 

o financiamento do departamento de meio ambiente, cobrar 

taxa dos usuários pelo gerenciamento da rede de distribuição 

de água, implementar uma política de atenuação de riscos 

de desastres, mediar acordo sobre planos habitacionais com 

os governos municipais, ampliar programas de regularização 

fundiária, criar programas sociais nas favelas, e estabelecer 

um comitê diretivo encabeçado pelo vice-governador. Para 

receber a segunda metade do empréstimo, o estado do Rio de 

Janeiro terá de reestruturar a Secretaria de Assistência Social 

e Direitos Humanos, dobrar a capacidade de regularização 

da posse da terra, mudar as regras operacionais do Fundo 

Estadual de Habitação para famílias de baixa renda, criar um 

plano integrado de governança metropolitana, e executar um 

programa de monitoramento e avaliação (“Report” 2011).

Os bancos chineses concedem empréstimos maiores com 

mais liberdade no processo de acompanhamento dos gastos. 

O Financial Times declara que os bancos chineses “tendem 

a impor condições de transparência menos onerosas” (Dyer 

2011). O presidente do Banco Mundial, Paul Wolfowitz, 

reclamou que as empresas chinesas “não respeitam” os 

Princípios do Equador que estabeleceram normas sociais 

e ambientais para empréstimos (Crouigneau and Hiault 

2006). O ex-presidente do Banco Europeu de Investimento 

(European Investment Bank—EIB), Philippe Maystadt, citou 

que os bancos chineses roubam os projetos do EIB “redu-

zindo as condições que o banco impôs em termos de normas 

trabalhistas e proteção ambiental” (Parker and Beattie 2006). 

Os funcionários dos governos africanos declararam que “há 

risco de alguns governos africanos usarem dinheiro chinês 

de forma errada para evitar pressão do Ocidente no sentido 

de um bom governo” (Swann and McQuillen 2006) Em con-

seqüência, o professor Paul Collier de Oxford declarou que 

“os chineses estão tornando a [governança] pior” (Bräutigam 

2009, 13).

Porém outros argumentam que os empréstimos chine-

ses oferecem um modelo novo, potencialmente liberal de 

empréstimo não-intervencionista. Um porta-voz do governo 

de Uganda disse “As condições dos [credores ocidentais] 

são provavelmente bem intencionadas, mas são humilhantes” 

(Swann and McQuillen 2006). O embaixador da China na 

Bolívia, Shen Zhiliang, disse com orgulho que é um “prin-

cípio” da China não “impor condições políticas em caso de 

ajuda estrangeira”4 (“Bolivian” 2011). A Fundação Heritage 

declarou que “Muitos governos africanos aprovam a política 

chinesa de ‘não-interferência’ nos 

seus assuntos internos” (Brookes 

2007). O presidente venezuelano 

Hugo Chávez declarou que a ajuda 

chinesa “difere de outros emprésti-

mos multilaterais porque não tem 

obrigações creditícias, tais como 

escrutínio de finanças internas” 

(Romero and Barrionuevo 2009). 

De fato, Bräutigam observa que 

o empréstimo chinês segue Os 

Cinco Princípios de Coexistência 

Pacífica da nação, que proíbem a intromissão em assuntos 

domésticos de outros países (Bräutigam 2009, 24). Ela argu-

menta que os empréstimos chineses constituem realmente 

uma filosofia diferente de assistência ao desenvolvimento. 

Ao invés de forçarem os devedores a seguir as diretrizes oci-

dentais, os credores chineses tratam-nos como iguais e sim-

plesmente procuram fazer negócio com eles (2009, 10). Se 

o empréstimo chinês parece gerar crescimento econômico, 

os países em desenvolvimento podem rejeitar a filosofia do 

4 Vale notar que a China quase nunca ajuda países que reconhecem 
Taiwan (República da China) como o governo legítimo da China. A 
única exceção que conhecemos é o Haiti.

Dos bancos chineses e das IFIs e 
bancos ocidentais não se sobrepõe

significativamente na América Latina 
porque eles concedem empréstimos de

montantes diferentes para diferentes 
setores em diferentes países. 
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“big brother” do Banco Mundial e exigir tratamento igual das 

potências ocidentais. 

Embora os bancos chineses não procurem reformar seus 

devedores com política de condicionalidades de estilo oci-

dental, usam outras obrigações para tentar reduzir os riscos 

dos empréstimos. Quase sempre atrelam seus empréstimos 

a compra de bens chineses. Afora alguns empréstimos por 

petróleo e empréstimos menores com poucos detalhes dis-

poníveis, encontramos condições em todos os outros, exi-

gindo que o devedor compre equipamentos para construção, 

petróleo, telecomunicações, satélites e trens. Alguns reser-

vam apenas uma pequena porção 

de fundos vinculados, como o 

empréstimo por petróleo de US$ 

1 bilhão para o Equador em 2010, 

que exigia 20% de compras de pro-

dutos chineses. No outro extremo, 

o Banco Ex-Im da China concede 

100% de créditos de exportação, 

como o empréstimo de US$ $1,7 

bilhão para pagar a uma empresa chinesa pela construção da 

usina hidrelétrica Coca-Codo Sinclair no Equador em 2010. 

Quando a Venezuela se comprometeu a usar a maioria do 

seu empréstimo de US$ 20 bilhões em 2010 em bens e ser-

viços chineses, o CDB alocou metade em moeda chinesa (De 

Córdoba 2011). Foi o maior empréstimo em moeda chinesa 

até hoje, mas o Banco Ex-Im da China também concedeu 

linhas de crédito em moeda chinesa para a Jamaica e a Bolivia 

para equipamentos e materiais de construção (“Montego” 

2007; Morales 2011). 

Quanto aos empréstimos por petróleo, as exigências de 

compra permitem que os bancos chineses reduzam seu risco 

de calote e ofereçam taxas de juros mais baixas. A linha de 

crédito de US$ 10 bilhões da China para a Argentina é de 

fato uma linha de crédito destinada a companhias ferroviárias 

chinesas. Como o dinheiro ficará efetivamente na China, o 

CDB cobrou 600 pontos-base acima da LIBOR, menos que o 

spread de 838 pontos-base da dívida soberana da Argentina 

(Gill 2011). Da mesma forma, o Banco Ex-Im da China con-

cedeu ao Equador um crédito de exportação de US$ 1,7 

bilhão a uma taxa de 6,9%, bem abaixo do spread de 935 

pontos-base do Equador. Devemos lembrar que as exigências 

de compra também reduzem as possibilidades de corrupção 

no âmbito do devedor (Bräutigam 2009, 293).

Tal como os credores chineses, o Brasil estabeleceu fortes 

vínculos entre suas práticas de empréstimo e o consumo de 

bem brasileiros. O financiamento do BNDES só se encontra 

disponível para as empresas estrangeiras que tenham esta-

belecido uma subsidiária local em território brasileiro, ou 

para aquelas localizadas no exterior mas que tiram proveito 

de modalidades de crédito de comprador para adquirir bens 

produzidos no Brasil, fortalecendo assim as exportações. Uma 

subsidiária do BNDES, a Agência de Financiamento Industrial 

(Finame), é particularmente ativa na concessão dessas linhas 

de crédito para favorecer a compra de bens brasileiros. 

Esse papel é decorrente da dupla função do BNDES, que 

é sede da Agência de Crédito de Exportação do Brasil (EXIM 

Brasil) e gerenciador de seu Fundo de Comércio Exterior 

(FGCE) desde que os dois foram estabelecidos, em 2010. 

Através dessas instituições, o perfil do Departamento de 

Comércio Exterior cresceu significativamente, e com a cria-

ção de uma nova linha de crédito de US$ 900 milhões para 

EXIM Automático no final de 2012 (e negociação de um adi-

cional de US$ 400 milhões) espera-se que continue a crescer 

bastante no futuro previsível.

A diferença entre as obrigações dos empréstimos chineses 

e dos empréstimos ocidentais ajuda a explicar a diferença 

dos países que tomam emprestado dos chineses e dos que 

tomam emprestado dos ocidentais. Os governos de esquerda 

do Equador, Venezuela e Bolívia evitam pedir empréstimo ao 

Banco Mundial para se verem livres das políticas neoliberais 

que o Banco Mundial impõe. Consideram as exigências de 

compra ligadas aos empréstimos chineses menos objetáveis 

porque eles pretendem incrementar seus setores EMITH 

a baixo custo, usando equipamentos chineses. Os devedo-

res leais ao Banco Mundial e ao BID—México, Colômbia e 

Peru—estão desenvolvendo projetos fora dos setores EMITH 

para os quais as exigências de compra de bens chineses seria 

um fardo. Eles vêm cooperando com os bancos dos Estados 

Os bancos chineses não exigem que o 
devedor mude suas políticas em troca de 
financiamento. Mas, em geral, exigem que 
usem parte do empréstimo em bens chineses.
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Unidos e o Banco Mundial há décadas, e consideram as 

exigências de transparência e reforma menos onerosas que 

os equipamentos chineses. O Brasil e a Argentina aceitam 

empréstimos ocidentais quando consideram aceitável aten-

der às normas ocidentais. Ao mesmo tempo, pedem emprés-

timos chineses para equipamentos de petróleo, mineração e 

trens porque se dispõem a usar produtos chineses e a fazer 

pouca objeção às exigências de compras.

7. Diretrizes ambientais 
existem, mas não 
equivalentes às de suas 
Contrapartes ocidentais
Grandes projetos de infraestrutura e indústria pesada podem 

criar problemas ambientais na LAC. Em resposta aos esfor-

ços da sociedade civil de “tornar verde” os bancos de desen-

volvimento, muitos bancos ocidentais hoje têm diretrizes 

ambientais significativas. A China criou diretrizes similares 

para seus bancos de desenvolvimento. Contudo, se compa-

rarmos essas diretrizes veremos que apesar do grande pro-

gresso na última década, as diretrizes chinesas ainda não se 

equiparam às de suas contrapartidas ocidentais.

As organizações de proteção ambiental mostraram preocu-

pação com a possibilidade das empresas chinesas transferirem 

sua frouxa adesão à regulamentação ambiental nacional para 

projetos de construção na América Latina e na África. Dentro 

da China, as regulamentações ambientais são constantemente 

descumpridas. Em 2009, o Ministério de Proteção Ambiental 

declarou que 15,5% de projetos foram iniciados sem aprova-

ção, 9,6% das empresas que foram fechadas por razões ambien-

tais voltaram a operar sem permissão, e 25% das principais 

fontes de poluição não estavam operando de forma adequada 

(McElwee 2009). Além disso, grande parte dos empréstimos 

chineses destina-se a indústrias ambientalmente sensíveis, 

como mineração, ou a projetos de infraestrutura em países em 

desenvolvimento com baixas normas ambientais. 

International Rivers e Friends of the Earth, duas organiza-

ções de proteção ambiental, mostraram em julho de 2004 que 

o Banco Ex-Im da China financiou projetos que outras institui-

ções financeiras haviam se recusado a financiar. Por exemplo, 

em dezembro de 2003, o Banco Ex-Im da China financiou a 

Represa de Merowe no Sudão, um projeto de pouco interesse 

para financiadores, em parte devido à necessidade de deslocar 

50 mil pessoas (Bosshard 2010). Em 2007 a OECD recomen-

dou que a China “melhorasse a fiscalização governamental e o 

desempenho ambiental das operações de corporações chinesas 

no exterior” (OECD 2007, 12). Até mesmo líderes chineses 

fizeram eco a essas preocupações. Cheng Siwei, membro líder 

do Congresso do Povo, declarou em janeiro de 2007: “Mesmo 

em paises em desenvolvimento, as empresas estrangeiras que 

fecharem os olhos para suas responsabilidades sociais serão 

expulsas do mercado.” (Bosshard 2008, 11) 

Os investimentos liderados pelos chineses em Angola e na 

Zâmbia levaram a violações trabalhistas e ambientais interna-

cionalmente documentadas (Kotschwar, Moran, and Muir). 

No Peru, práticas ambientais precárias propiciaram um conflito 

de quase duas décadas entre a empresa chinesa de mineração 

Shougang, seus trabalhadores e a população local. Uma inspe-

ção realizada em 2006 pela agência reguladora de investimento 

de mineração do Peru constatou que 12% da força de trabalho 

de Shougang sofria de doença pulmonar não declarada. Além 

dos problemas de saúde, Shougang foi multada por danos 

ambientais e pela contaminação dos suprimentos de água para 

a comunidade local e áreas vizinhas (Kotschwar, Moran, and 

Muir 2011). Segundo Hermilia Zamudio, uma moradora local: 

“Os chineses nos veem quase como escravos. Não querem se 

rebaixar falando conosco, e quando 

precisam resolver problemas aqui 

usam seus capangas” (Romero 

2010). O relacionamento negativo 

entre Shougang e a comunidade 

levou outras comunidades a teme-

rem práticas similares. 

Financiadores têm um papel importante ao assegurarem 

que as diretrizes sociais e ambientais devem ser adotadas e 

praticadas. Porém o atrativo de grandes empréstimos para 

áreas carentes levou funcionários do governo de países 

devedores a contornar seus regulamentos. Na Argentina, a 

O governo chinês, nos últimoscinco anos, ter 
procurado incorporar diretrizes ambientaise 
sociais aos procedimentos dos seus bancos. 



Diálogo interamericano    INFORME

os novos Bancos em cena: Financiamentos chineses na américa latina 21

Heilongjiang Beidahuang State Faros Business Trade Group 

Co. Limited e o governo da província de Rio Negro assinaram 

um contrato em 2010. Esse contrato concede à Heilongjiang 

um arrendamento de 320 mil hectares de terra para produção 

agrícola na Patagônia e o direito de construir um sistema de 

irrigação por US$ 1,45 bilhão. Contudo, esse contrato deu 

origem a sérias críticas de Raúl Montenegro, presidente da 

Fundação de Defesa Ambiental. Montenegro, ganhador do 

renomado Prêmio Nobel Alternativo, acusou o governo de 

Rio Negro de violar leis ambientais nacionais e provinciais 

em razão do empréstimo (Hanks and Lopez-Gamundi 2011).

Diretrizes ambientais evoluindo na China
Muita gente talvez se surpreenda do governo chinês, nos últi-

mos cinco anos, ter procurado incorporar diretrizes ambien-

tais e sociais aos procedimentos dos seus bancos a fim de 

aprimorar práticas de empréstimos nacionais e internacionais.

Diretrizes Evolutivas5 
Desde a década de 1970, o Conselho do Estado vem aos 

poucos tentando fortalecer a proteção ambiental. A “Lei 

de Proteção Ambiental” (Provisória), de 1979, e a “Lei de 

Proteção Ambiental da República Popular da China”, de 

1989, criaram uma estrutura de procedimentos para pro-

teção e avaliação de impactos ambientais (EIA—sigla em 

inglês) dentro da China (Global Environmental Institute 

2011). Essas leis foram mais tarde fortalecidas com a 

decretação, pelo Conselho de Estado, da “Lei de Avaliação 

5 Para uma história completa do sistema EIA de desenvolvimento da 
China,ver: ed. Zhu, Tan and Kin-Che Lam (2009). “Environmental 
Impact Assessment in China.” Nankai University Research Center for 
Strategic Environmental Assessment and The Chinese University of 
Hong Kong Centre of Strategic Environmental Assessment for China. 
Extraído em 13 Jan 2012, de http://cseac.grm.cuhk.edu.hk/ 
publications/EIA_IN_CHINA.pdf.

Figura 8: Principais Diretrizes ambientais dos Bancos Chineses

regulações Conselho de estado
Quando 
adotadas

Lei de Proteção Ambiental (Provisória) 1979

Lei de Proteção Ambiental da República Popular da China 1989

Lei de Avaliação de  Impacto Ambiental da República Popular da China 1-Sep-03

Ministério do Comércio 

Disposições sobre  Autorização do Investimento para Realizar Negócios no Exterior 2005

Diretrizes para Manejo Sustentável de Florestas  no Exterior por empresas chinesas (com o Departamento de 
Silvicultura do Estado)

27-Ago-07

Diretrizes  sobre Gestão e Utilização Sustentáveis de Florestas no Exterior por empresas chinesas (Com o 
Departamento de Silvicultura do Estado)

31-Mar-09

Comissão Regulatória dos Bancos da China 

Opinão sobre Fortalecimento das Instituições Bancárias de Responsabilidade Social Corporativa Nov-07

Banco de Desenvolvimento da China

Diretrizes para Análise Crítica de Proteção Ambiental no  Desenvolvimento de Projetos

Estrutura de Avaliação do Impacto Ambiental para Empréstimos a Empresas de Pequeno e Médio Portes (SMEs)

Diretrizes para  Empréstimos Especiais para Conservação de Energia e Redução de  Emissões

Planificação de Empréstimos para Controle de Poluição e Redução de Emissões

Banco Ex-Im da China

Diretrizes para Avaliação de  Impacto Ambiental e Social sobre Projetos de Empréstimo 2004; Revisado

Fonte: Instituto Ambiental Global  (2011). “Environmental Policies on China’s Investment Overseas.” China Environmental Science Press.
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de Impacto Ambiental da República Popular da China,” 

posta em vigor a 1 de setembro de 2003.6 Essa lei ampliou 

o papel específico da EIA de avaliação de poluição para uma 

eco-avaliação global, e vem sendo um componente crítico de 

encorajamento de mudanças em toda a burocracia da China 

(Global Environmental Institute 2011). Além disso, essa 

norma estabeleceu oficialmente a EIA como um fator impor-

tante na decisão sobre o prosseguimento de um projeto (Law 

of the People’s Republic of China).

Nos últimos anos, a Administração de Proteção Ambiental 

do Estado (SEPA—sigla em inglês) assumiu um papel de 

liderança na implementação da “Lei de Avaliação de Impacto 

Ambiental da República Popular da China”. Em fevereiro 

de 2004, a SEPA e o Ministério de Pessoal estabeleceram 

em conjunto um sistema de certificação para engenheiros 

da EIA e intensificaram as exigências para os técnicos espe-

cializados da EIA (Zhu and Lam 2009, 55). Essas medi-

das foram mais tarde fortalecidas quando a SEPA adotou 

os Princípios do Equador, em janeiro de 2008 (Bräutigam 

2010, 36). Os bancos de desenvolvimento da China segui-

ram esse exemplo com suas próprias diretrizes. As diretri-

zes mais importantes para ambos são respectivamente as 

“Diretrizes para Análise Crítica de Proteção Ambiental de 

Projeto de Desenvolvimento” do CDB e as do Banco Ex-Im 

da China, de 2007, “Diretrizes de Avaliação de Impacto 

Social e Ambiental dos Projetos de Empréstimo” (Global 

Environmental Institute 2011, 61-63). De acordo com essas 

diretrizes, as práticas de empréstimos nos maiores bancos 

de desenvolvimento da China incorporam benefícios sociais 

e proteções ambientais. 

As “Diretrizes para Análise Crítica de Proteção Ambiental 

de Projeto de Desenvolvimento” do CDB focam na análise 

crítica da adequação do cliente, realizada pela EIA ex-ante 

e pela monitoração ambiental ex-post. O CDB realiza a aná-

lise crítica de adequação do cliente através da avaliação do 

registro ambiental da empresa que solicita o empréstimo. 

Depois orienta uma análise críticada da EIA ex-ante para 

assegurar-se de que custos relativos a recursos naturais e 

proteção ambiental sejam incorporados aos custos opera-

cionais do projeto. Após a conclusão do projeto, realiza 

6 Para uma crítica completa da Lei de Avaliação de Impacto Ambien-
tal, ver: Stender, Neal, Dong Wang, and Jing Zhou (2007). “China’s 
New Environmental Impact Assessment Law,” Orrick, Herrington,& 
Sutcliffer, LLP. Extraído em 13 Jan 2012, de http://www.orrick.com/
fileupload/1188.pdf. 

então a monitoração ambiental ex-post. Essa monitoração 

inclui consultas às agências ambientais e análise crítica para 

ver se os métodos de implementação do projeto estão em 

conformidade com os requisitos de proteção ambiental 

(Global Environmental Institute 2011, 62-63). 

Além de fortalecer as diretrizes internas, o CDB engajou-

se na comunidade internacional a fim de fortalecer suas 

práticas domésticas de empréstimo. Por exemplo, fez uma 

parceria com o Banco Mundial em projetos de empréstimo, 

que levou à criação da “Estrutura de Avaliação de Impacto 

Ambiental para Empréstimos a Empresas de Pequeno e 

Médio Porte (PMEs).” Essa estrutura é aplicável apenas 

dentro da China, mas pode ocorrer spillover devido à fami-

liaridade com essas práticas de empréstimo. O CDB está 

atualmente considerando adotar os Princípios do Equador, 

o que fortaleceria ainda mais seus procedimentos sociais e 

ambientais (Global Environmental Institute 2011, 62-63). 

O Banco Ex-Im da China tem sido um líder doméstico de 

políticas ambientais. Logo depois da promulgação da “Lei 

de Avaliação de Impacto Ambiental da República Popular 

da China”, em 2003, criou suas próprias diretrizes internas. 

As “Diretrizes de Avaliação de Impacto Social e Ambiental 

para Projetos de Empréstimos” foram estabelecidas em 

2004, e atualizadas e publicadas em agosto de 2007.7 Essas 

diretrizes fortaleceram a necessidade de análise critica do 

impacto social e ambiental durante o processo de aprovação 

do empréstimo, exigindo uma EIA antes e depois do pro-

jeto e uma avaliação periódica de sua implementação. Mais 

especificamente, as diretrizes determinavam que as EIAs 

deviam prender-se a quatro pontos básicos: 

1)  Realizar EIA ante e post e monitorar a implementação 

do projeto

2)  Basear a EIA nas diretrizes ambientais do país devedor

3)  Respeitar os direitos dos habitantes locais às suas terras 

e recursos naturais

4)  Solicitar opinião pública a respeito de projetos com 

potencial de sérios impactos adversos sobre o meio 

ambiente local 

7 Um trecho (tradução livre) das Diretrizes de Avaliação do Impacto 
Social e Ambiental de Projetos de Empréstimo, do Global Witness, 
pode ser acessado em: http://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&es
rc=s&frm=1&source=web&cd=1&ved=0CB8QFjAA&url=http%3A%
2F%2Fwww.globalwitness.org%2Fsites%2Fdefault%2Ffiles%2Flibrary
%2FChinese%2520guidelines%2520EN.pdf&ei=kRrVTo_UHqWP0Q
GOkIGCAg&usg=AFQjCNEmMR0OFgHG33CvroLTdvyzYKo4pg.
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As violações a esses pontos podem causar o embargo do 

empréstimo por parte do Banco Ex-Im da China ou a exi-

gência de pagamento antecipado (Global Environmental 

Institute 2011, 61–62). 

O Banco Ex-Im da China também trabalhou com as IFIs 

ao estabelecer práticas internacionais para empréstimos no 

exterior relativas a responsabilidades sociais e ambientais. 

Em 2007 assinou dois Memorandos de Entendimento com 

o Banco Mundial e a Corporação Financeira Internacional 

(IFC—sigla em inglês). Esses acordos fortaleceram esfor-

ços de cooperação nos projetos de energia e transporte na 

África, equity investment da IFC, e serviços de consultoria 

sobre assuntos ambientais (Bosshard 2008, 13). 

Tal progresso deveu-se à pressão do governo central 

chinês e a organizações não-governamentais (em termos 

domésticos e globais). Em conversas do presidente do 

Banco Ex-Im da China Bank com Deborah Bräutigam, ele 

declarou que seu banco só trabalha com agências ocidentais 

para realizar as EIAs porque essas organizações gozam de 

mais credibilidade. Disse também que o Banco Ex-Im da 

China queria evitar que a questão ambiental se tornasse o 

assunto central, indicando tanto a pressão interna quanto 

a externa para a adesão às diretrizes ambientais e sociais 

(Bosshard 2010). 

Segundo uma avaliação das políticas ambientais do 

BNDES pelo Instituto Mundial de Recurso, o banco encon-

tra-se dentro de uma grande e relativamente abrangente 

estrutura de fomento, destinada a reger a proteção ambien-

tal e as práticas de desenvolvimento sustentável. O BNDES 

está atualmente no processo de analisar suas próprias dire-

trizes e preparar regulamentos mais detalhados para con-

trolar o impacto ambiental de seus investimentos em curso.

O BNDES e os bancos públicos federais do Brasil 

(incluindo a Caixa Econômica Federal, Banco do Brasil, 

Banco da Amazônia e Banco do Nordeste do Brasil) assina-

ram um Protocolo Verde em 1995, visando a harmonizar 

práticas bancárias com desenvolvimento sustentável. (Esse 

acordo foi atualizado em 2008.) De acordo com o protocolo, 

as instituições comprometiam-se a fornecer linhas específi-

cas de crédito “verdes” para aumentar a proteção ambiental, 

considerar os custos ambientais no gerenciamento de ativo, 

promover consumo sustentável de recursos, e fazer análise 

crítica das práticas de sustentabilidade com os devedores. 

Os projetos fora do Brasil financiados pelo BNDES são 

também sujeitos a um processo de triagem ambiental, que 

torna o Departamento de Prioridades & Área de Crédito, o 

Comitê de Estruturação e Crédito, e a diretoria encarrega-

dos da estrutura, análise e aprovação do projeto, respectiva-

mente (Widmer 2012).

Diretrizes Comuns sociais e ambientais 
Ao longo dos últimos vinte anos as diretrizes sociais e 

ambientais foram incorporadas a muitos bancos de desen-

volvimento regionais e governamentais, estabelecendo um 

conjunto de práticas de empréstimo internacionalmente 

acordadas. Essas práticas moldaram o fortalecimento da 

proteção social e ambiental dentro do mundo em desenvol-

vimento, condicionando esses valores à disponibilidade de 

empréstimos. As diretrizes comuns incluem:

1.  EIA ex-ante: A EIA “é uma avaliação sistemática dos 

impactos potenciais sobre o meio ambiente com rela-

ção a um projeto apresentado, e suas alternativas” 

(Europe Aid). Da mesma forma que as definições 

internacionais, o Conselho de Estado da China definiu 

especificamente a EIA como “métodos e instituições 

destinadas a analisar prever e avaliar os impactos de 

programas e projetos de construção que possam ocor-

rer depois da realização desses projetos, a fim de pro-

porem medidas de prevenção e mitigação de impactos 

desfavoráveis e fazerem um acompanhamento monito-

rado” (Zhu and Lam 2009, 26).

2.  Análise Crítica do Projeto da EIA: Depois que a avaliação 

ex-ante do impacto ambiental for concluída, o banco 

deverá assegurar-se que as constatações da EIA serão 

consideradas e irão mitigar o impacto social e ambien-

tal do projeto. 

3.  Normas Sociais e Ambientais de Indústrias Específicas: 

O projeto deve incorporar as normas relevantes das 

indústrias específicas, que são geralmente aquelas defi-

nidas pelo Banco Mundial e a IFC.

4.  Assegurar Conformidade às Regulações & Leis Ambientais 

do País Devedor: O banco deve assegurar-se de que o 

projeto atenderá às leis e regulamentos ambientais do 

país devedor.

a.  Assegurar Conformidade às Leis e Regulações Ambientais 

Internacionais: O banco deve assegurar-se de que o 

projeto atenderá às leis e regulamentos ambientais 

internacionais, em geral estabelecidas pelo Banco 

Mundial ou a IFC.
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5.  Consultas Públicas com as Comunidades Afetadas pelo 

Projeto: O governo, o devedor ou um especialista 

terceirizado deve oferecer consultas públicas com as 

comunidades afetadas e incorporar seus problemas ao 

projeto sempre que possível. É crucial a divulgação 

precoce de informações relevantes com relação ao pro-

jeto e aos resultados da EIA. 

6.  Mecanismo de Reclamação: Exige-se que o devedor crie 

um mecanismo para receber, facilitar e encaminhar 

problemas levantados pelas comunidades afetadas ao 

longo da duração do projeto.

7.  Monitoração e Análise Crítica Independentes: Para asse-

gurar a devida presteza, um especialista em assuntos 

sociais e ambientais, não associado ao devedor, deverá 

fazer uma análise crítica da EIA, do projeto e do pro-

cesso de consulta (Equator Principles 2006).

8.  Estabelecer Acordos Ligados ao Cumprimento das 

Exigências: Os empréstimos devem atrelar o cumpri-

mento das diretrizes ambientais através de acordos. A 

violação das diretrizes estabelecidas levarão à revisão 

do contrato ou possível cancelamento de fundos. 

9.  EIA ex-post: Depois do projeto concluído, o devedor 

deverá realizar uma EIA final para analisar o impacto 

total do projeto sobre a sociedade e o meio ambiente. 

Ao citarmos as nove diretrizes comuns listadas acima, 

fizemos duas comparações lado a lado de diretrizes oficiais 

para avaliar até que ponto o CDB e o Banco Ex-Im da China 

incorporaram diretrizes sociais e ambientais às suas práticas 

atuais de empréstimo. Primeiro, como o CDB é muito simi-

lar a um banco de desenvolvimento, comparamos suas dire-

trizes com as do Banco Central, da Corporação Financeira 

International e do BID. (Depois comparamos as diretrizes 

do Banco Ex-Im da China com as do Banco Ex-Im dos 

Estados Unidos, pois ambos promovem suas corporações 

domésticas no exterior (Tabela 10). 

O CDB incorpora atualmente quatro das diretrizes sociais 

e ambientais comumente adotadas às suas práticas de 

empréstimo. (Essas diretrizes incluem: avaliação de impacto 

ambiental, análise crítica do projeto, consultas públicas 

com as comunidades afetadas pelo projeto, e uma avaliação 

ex-post de impacto ambiental.) É interessante ver que o CDB 

é o único banco de desenvolvimento dentre os três da Tabela 

Figura 9. Comparação lado a lado das iFis com o CDB

Diretrizes  ambientais Banco mundial

Corporação 
international 
Financeira (iFC)

Banco 
interamericano 
de 
Desenvolvimento 
(BiD)

Banco de 
Desenvolvimento 
da China  (CDB)

Avaliação ex-ante de Impacto Ambiental X X X X

Análise do Projeto de Avaliação do Impacto 
Ambiental

X X X X

Normas  Sociais e Ambientais específicas da 
Indústria

X X

Assegurar o Cumprimento das leis e 
regulações do País devedor 

X X X*

e das leis e regulações ambientais 
internacionais

X

Consultas Públicas com as Comunidades 
Afetadas pelo Projeto

X X X

Mecanismo de Reclamações X X

Análise Crítica e Monitoração Independentes X

Estabelecer Acordos ligados ao Cumprimento 
das Leis

X X X

Avaliação de Impacto Ambiental Ex-post X

*O BDC exige que, se os padrões ambientais do país emprestador forem inadequados, a empresa siga os padrões chineses ou as melhores práticas internacionais.
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10 acima (BM, IFC e BID) que exige uma avaliação ex-post 

do impacto ambiental. Essa exigência é um aprimoramento 

das atuais diretrizes da IFI, pois cria um processo formal de 

análise crítica do efeito total do projeto sobre a comunidade e 

o meio ambiente, permitindo futuras ações corretivas. 

O CDB esforçou-se também para aumentar a transpa-

rência, publicando um relatório anual de responsabilidade 

social corporativa no seu website, em inglês e em chinês. 

Em conseqüência de seus esforços, ganhou inúmeros prê-

mios domésticos, inclusive o “Prêmio de Responsabilidade 

Social do Povo” (consecutivamente nos últimos cinco anos), 

“Banco Mais Socialmente Responsável do Ano” em 2010, 

e “Corporação Mais Socialmente Responsável em 2010” 

(CDB 2010).

Contudo, o CDB não incorpora a seu processo quatro 

diretrizes de ampla aceitação: mecanismo de reclamação, 

exigência do cumprimento de leis e regulamentos ambien-

tais internacionais, análise crítica e avaliação independen-

tes, ou estabelecimento de acordos ligados ao cumprimento 

das exigências. O mecanismo de reclamação, análise crítica 

e avaliação independentes são vias importantes para enca-

minhar problemas públicos e assegurar transparência ao 

longo do processo. Além disso, todas as normas ambientais 

aplicadas são as normas do país devedor, geralmente menos 

restritivas que as leis e regulamentos ambientais internacio-

nais (Global Environmental Institute 2011, 62-63). 

O Banco Ex-Im da China incorporou também a EIA, 

a análise crítica do projeto, as consultas públicas com as 

comunidades afetadas pelo projeto, e uma EIA ex-post às 

suas diretrizes ambientais e sociais. Uma tradução livre do 

Banco Ex-Im da China em 2007—“Diretrizes de Avaliação de 

Impacto Ambiental e Social dos Projetos de Empréstimo”—

cita a exigência de uma EIA ex-ante, e mais adiante declara 

que “os projetos que forem nocivos ao meio ambiente ou 

que não tenham endosso ou aprovação da administração 

ambiental não serão financiados.” Assim como o CDB, o 

Banco Ex-Im da China exige também uma EIA ex-post. 

Baseado nas constatações da EIA ex-post, o banco “revisará 

as medidas tomadas antes e durante a implementação dos 

projetos. Quando necessário, as exigências e políticas rela-

cionadas serão completamente revisadas.” O Banco Ex-Im 

da China, em contraste com outras IFIs ou o Ex-Im dos 

Estados Unidos, não cita nenhum limite financeiro para 

aplicar sua EIA. Essa omissão pode ampliar o processo 

de triagem para incluir um número maior de projetos 

(Environmental Defense 2007). O Banco Ex-Im da China 

esforçou-se também para aumentar a transparência, publi-

cando uma visão geral de grandes projetos e uma seção de 

responsabilidade social corporativa no seu relatório anual, 

disponível no seu website em inglês e chinês. 

O Banco Ex-Im da China ultrapassa o CDB ao exigir análise 

crítica do empréstimo ao longo da sua duração e estabelecer 

Figura 10. Comparação lado a lado do Banco ex-im da China com o ex-im dos estados Unidos*

Diretrizes  ambientais
Banco ex-im dos 
estados Unidos 

Banco ex-im  
da  China

Avaliação ex-ante do Impacto Ambiental X X

Análise crítica de Projeto de Avaliação do Impacto Ambiental X X

Nomas  ambientais e sociais específicas da indústria X

Assegurar o cumprimento das leis e regulações ambientais do país devedor X X* 

e  leis e regulaçõs ambientais internacionais X

Consultas públicas com as comunidades afetadas pelo projeto X X

Mecanismo de reclamações X

Análise crítica e monitoramento independentes X

Estabelecer acordos ligados ao cumprimento das leis X X

Avaliação ex-post do Impacto Ambiental X† X

*O Banco Ex-Im da China exige que, se os padrões ambientais do país devedor forem inadequados, a empresa siga os padrões chineses ou as melhores práticas 
internacionais 
†Os membros dos Princípios do Equador devem apresentar relatórios públicos anuais para serem examinados.
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acordos ligados ao cumprimento das exigências. Portanto, a 

descoberta de impactos ambientais negativos antes e durante 

o curso do projeto levará o Banco Ex-Im da China a “exigir 

à unidade de implementação que tome medidas corretivas 

e preventivas imediatas. Caso contrário, o apoio financeiro 

será descontinuado” (Environmental Defense 2007). Esses 

acréscimos são um passo à frente para empréstimos de res-

ponsabilidade social e ambiental, pois ligam diretamente os 

empréstimos ao cumprimento das diretrizes. 

Porém, apesar desses acréscimos as diretrizes do Banco 

Ex-Im da China permanecem relativamente limitadas. O 

banco ainda necessita exigir a incorporação das leis e regu-

lamentos ambientais internacionais, um mecanismo de 

reclamações, ou a análise crítica e avaliação independentes. 

Essas exigências adicionais abririam caminho para a mitiga-

ção de quaisquer problemas ambientais e sociais em poten-

cial que emergissem ao longo da duração do projeto. 

implementação de Diretrizes ambientais
Embora a China tenha feito um progresso significativo nos 

cinco últimos anos, é difícil saber até onde os bancos de 

desenvolvimento chineses implementaram essas diretrizes 

ambientais. Essa dificuldade deve-se provavelmente às leis 

bastante recentes, à frouxa adesão às leis ambientais domés-

ticas, às barreiras lingüísticas durante as consultas com as 

comunidades afetadas, e à falta de informação disponível 

ao público.

Considerando o tempo de existência da indústria de 

empréstimo para desenvolvimento, o CDB e o Banco Ex-Im 

da China são operadores novatos e sua adoção das diretrizes 

ambientais e sociais é relativamente nova. Em comparação 

com o Banco Mundial da década de 1980, o CDB e o Banco 

Ex-Im da China estão relativamente avançados no tempo, 

pois iniciaram a implementação de diretrizes bem mais 

cedo. A China emprestou à América Latina US$ 75 bilhões 

desde 2005, com mais da metade do total emitido depois de 

2009. Muitos desses projetos têm longos períodos de cons-

trução com o trabalho ainda em andamento, o que torna 

difícil nesse ponto avaliar a efetividade das diretrizes nas 

práticas de empréstimos chineses.

Um fator de complicação é a frouxo adesão às leis ambien-

tais domésticas. Em 2004, uma investigação conjunta reali-

zada pelo SEPA e o Ministério da Terra e Recursos Naturais 

constatou que apenas 30% a 40% dos projetos de constru-

ção de minas eram submetidos ao procedimento da EIA (Gu 

2005). Essa investigação ocorreu após a implementação da 

nova lei do Conselho de Estado, mostrando que há metas 

conflitantes quando se trata de rápido crescimento econô-

mico versus proteção ambiental. A adesão casual à proteção 

ambiental continuou, como evidenciado pelo forte impacto 

da poluição sobre as cidades da China. Em Beijing, a 

Embaixada dos Estados Unidos avaliou que a qualidade do 

ar é insalubre 80% do tempo, causando problemas de saúde 

para a população da cidade (Andrews 2011). Estima-se que 

somente em 2010 tenha havido 171 acidentes ambientais 

dentro da China (Rong, Ying, Yuan 2011). 

Acidentes ambientais domésticos e internacionais causa-

ram a preocupação de que, considerando o fraco cumpri-

mento da lei, a adesão de companhias chinesas às diretrizes 

ambientais de outro país permanecesse baixa. Esse precário 

cumprimento dos regulamentos domésticos pode potencial-

mente transferir-se para projetos de construção realizados 

por firmas chinesas na América Latina e na África, onde a 

maioria dos empréstimos é voltada para indústrias ambien-

talmente sensíveis, como mineração ou infraestrutura. 

As barreiras lingüísticas são outro obstáculo para avaliar 

a implementação das diretrizes ambientais. Essas barreiras 

podem dificultar os esforços para a realização de consultas 

com as comunidades afetadas, limitar a compreensão das leis 

e regulamentos ambientais do país devedor, e enfraquecer a 

comunicação entre a empresa chinesa e o governo devedor. 

Finalmente, devido à natureza sensível dos empréstimos 

na China, há uma escassez total de informações disponíveis 

ao público. Isso é agravado pela falta de informações no 

website: nem os websites do CDB nem os do Banco Ex-Im 

da China listam as constatações da EIA relativas aos seus 

grandes projetos, em inglês ou em chinês. 

Apesar disso, algumas firmas chinesas estão aderindo às 

práticas ambientais e sociais. No Peru, a Chinalco tomou 

medidas para seguir as diretrizes ambientais e sociais. 

Realizou uma EIA e promoveu audiências públicas com 

a comunidade local. Em dezembro de 2010 sua avaliação 

de impacto ambiental foi aprovada, e a empresa a partir 

daí contratou uma firma canadense para implementar um 

Sistema de Informações para Gestão Ambiental (Kotschwar, 

Moran, and Muir 2011). Além disso, o Banco Ex-Im da 

China suspendeu o financiamento de uma usina hidrelé-

trica no Gabão, depois que a ONG local Brainforest chamou 

a atenção para os problemas ambientais da sua localização 

em um parque nacional (Bosshard 2010). 
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Mais pesquisas serão necessárias para avaliar até que 

ponto os bancos chineses de desenvolvimento implemen-

taram essas normais ambientais, particularmente em pro-

jetos de mineração e infraestrutura de grande porte. Esses 

projetos são os mais sensíveis ambientalmente e, como tal, 

têm mais probabilidade de enfrentar o escrutínio da EIA na 

China e no exterior. 

Em conclusão, a adesão dos bancos chineses às diretrizes 

ambientais internacionais é relativamente recente, iniciada 

há cerca de cinco anos. Em comparação com outros bancos 

focados no desenvolvimento, O CDB e o Banco Ex-Im da 

China incorporam os princípios fundamentais da EIA, mas 

ambos têm um caminho a trilhar quanto às práticas de res-

ponsabilidade ambiental estabelecidas internacionalmente 

em relação a empréstimos. Além do mais, a avaliação da 

implementação total dessas diretrizes é dificultada pelo fato 

dos empréstimos serem recentes, pelo frouxo cumprimento 

doméstico das leis ambientais, pelo problema lingüístico, e 

pela falta de informações disponíveis ao público. A China 

mostrou um progresso significativo quanto à incorporação 

das diretrizes sociais e ambientais às suas diretrizes oficiais, 

porém espera-se um progresso ainda maior.

8. sumário e Conclusões
Para este paper, estimamos o volume dos financiamentos 

públicos chineses na América Latina e no Caribe, e exa-

minamos a composição e características desses emprés-

timos. Depois comparamos essas estimativas com os 

empréstimos do Banco Mundial, Banco Interamericano de 

Desenvolvimento e Banco Ex-Im dos Estados Unidos na 

LAC. Constatamos que a China investiu cerca de US$ 86 

bilhões em empréstimos para paises da América Latina a 

partir de 2005—mais que os financiamentos conjuntos do 

Banco Mundial, BID e Banco Ex-Im dos Estados Unidos no 

mesmo período. Examinamos também até que ponto os 

empréstimos chineses para a América são mais favoráveis, 

impõem condicionalidades políticas, e apresentam diretri-

zes ambientais menos rigorosas que as dos empréstimos de 

suas contrapartes ocidentais. Contrariamente às sugestões 

de outros observadores, constatamos que os termos dos 

empréstimos chineses na América Latina podem ser mais 

rigorosos que os dos empréstimos ocidentais, que os bancos 

chineses não impõem condicionalidades políticas (mas 

impõem condições de outra natureza). E para surpresa de 

muitos, mostramos que os financiamentos chineses obser-

vam um conjunto de normais ambientais, embora essas 

diretrizes ainda não sejam equivalentes às diretrizes dos 

credores ocidentais. 

Esperamos que este paper sirva de insumo a pesquisas 

empíricas sobre financiamentos chineses na LAC. A inves-

tigação que fizemos aqui dá crédito a algumas alegações 

sobre a China na América Latina, mas não a outras. Do 

lado positivo, é claro que a China é uma nova e crescente 

fonte de financiamento para os países da LAC, especial-

mente aqueles com pouco acesso aos mercados internacio-

nais de capital. Além disso, na perspectiva da LAC esses 

empréstimos não têm as condicionalidades políticas dos 

empréstimos das IFIs e dos bancos ocidentais. Finalmente, 

com os empréstimos da China, as nações da LAC podem 

obter mais financiamento para os projetos industriais e de 

infraestrutura que buscam para ampliar o desenvolvimento 

a longo prazo—ao invés de seguirem as últimas tendências 

de desenvolvimento ocidental. 

Em contrário a muitos comentários sobre o assunto, as 

nações da LAC, em geral, pagam um prêmio mais alto para 

empréstimos da China. Esse prêmio mais alto vem na forma 

de taxas de juros, não de empréstimos por petróleo. É voz 

corrente que a LAC meramente fornece barris de petróleo 

para a China em troca de financiamento e que, portanto, 

pode sair perdendo diante do aumento dos preços do petró-

leo. Mas nossa análise mostra que essa é uma má interpreta-

ção das evidências. A maioria dos empréstimos chineses por 

petróleo na América Latina é atrelada a preços de mercado, 

não à quantidade de petróleo. Entretanto, os empréstimos 

são em geral condicionados ao trabalho com empreiteiras 

e empresas chinesas, e essa condição representa mais um 

custo porque reduz o efeito de “spillover” em termos de con-

tratação na LAC. Finalmente, embora os registros das IFIs e 

bancos ocidentais estejam longe de serem perfeitos, os ban-

cos chineses não operam a par com as diretrizes ambientais 

dos bancos ocidentais. Essa distinção é grave, considerando 

que a composição e o volume dos empréstimos chineses 

são potencialmente mais degradantes em termos ambien-

tais que os portfólios de empréstimos dos bancos ocidentais 

para a LAC.
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À medida que mais projetos ocorram, esta pesquisa 

deverá ser complementada com estudos de casos já implan-

tados, comparando projetos financiados pelos chineses 

com os financiados por ocidentais. Contudo, mesmo essa 

pesquisa será de difícil realização devido à falta de dados 

disponíveis e à experiência limitada da China de registrar 

tais atividades. Esperamos ter apresentado uma luz empí-

rica sobre a atividade de financiamento da China na LAC, 

e que outros possam aprofundar e ampliar nossa análise no 

que tange às relevâncias políticas.
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Desde de 1982—através de sucessivos mandatos republicanos e democráticos e muitas 

mudanças de liderança em várias partes do hemisfério—o Diálogo ajudou a moldar a agenda 

de questões e escolhas nas relações interamericanas.
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