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China em transformacao:
transicao e estratégias de desenvolvimento

Changes in China: transition and development strategies
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RESUMO: Este artigo examina as atuais estratégias de desenvolvimento da China,
que enfrenta um periodo de transi¢cdo interna — em virtude das contradi¢des do seu
regime de crescimento —, e redefini¢des das relacdes com o restante do mundo que vem
desencadeando um processo de reconfiguragio da ordem mundial (transi¢do internacional).
Dois dos principais eixos dessa estratégia chinesa sio a amplia¢do do uso do renminbi no
ambito mundial e a internacionalizacdo do capital chinés por meio dos megaprojetos de
infraestrutura, notadamente no entorno asiatico.
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ABSTRACT: This paper analyses China’s the current development strategies. This country
has been facing a domestic transition period — resulting from contradictions of its current
growth regime — and a redesign of its relations with the rest of the world that has promoting
a process of reconfiguration of the world order (international transition). Two major axes
of this Chinese strategy are the extension of the usage of renminbi to a global level and the
internationalization of the Chinese capital through infrastructure megaprojects, chiefly in
Asian surroundings.
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INTRODUCAO

A economia mundial e o sistema interestatal tém apresentado profundas transfor-
magdes com a ascensao econdmica e politica da China nas Gltimas décadas. A economia
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chinesa cresceu 10% ao ano nos ultimos 30 anos, tornando-se a “fabrica do mundo
e gerando uma nova divisdo internacional da producdo. No plano internacional, a
China tem obtido cada vez mais poder no Ambito das instituicdes multilaterais e das
negociagoes bilaterais com outros paises em desenvolvimento e desenvolvidos, proje-
tando o seu poder no tabuleiro geoecondmico e geopolitico asiatico e mundial.

Essa trajetoria chinesa de desenvolvimento, ainda em construgdo, e que pressu-
pde um processo de aprendizado continuo com avancos e recuos, articula uma estra-
tégia nacional, inserida regional e globalmente, que tem como objetivo tornar a
China um pais moderno, rico e poderoso. Com isso, as politicas macroecondmica,
industrial, de ciéncia e tecnologia, externa e de seguranga sdo direcionadas pelo Es-
tado para a construgdo de uma estabilidade politica, a melhoria das condicdes de
vida do povo chinés e a reconquista de uma posi¢do internacional autdnoma.

Hodiernamente, o desenvolvimento econémico da China encontra-se em um
novo periodo de transi¢io interna em virtude das contradi¢des do regime de cres-
cimento, fortemente concentrado no investimento, que tem gerado desequilibrios
econOmicos e sociais. O Estado chinés vem tentando construir um novo regime de
crescimento sustentavel, articulado a configuracdo de um Estado de bem-estar com
caracteristicas particulares. Associado a isso, delineiam-se novas relacdes (financei-
ras, de investimentos, diplomadticas, de defesa etc.) entre a China e o restante do
mundo que vem desencadeando um processo de transicio internacional.

Este artigo tem como objetivo analisar essas estratégias de desenvolvimento
da China, que enfrenta um periodo de transformagdes internas, e redefini¢oes de
sua inser¢do no sistema internacional. Destacam-se as estratégias de expansiao do
renminbi e de internacionalizagdo do capital chinés que se articulam aos megapro-
jetos de infraestrutura no entorno asitico e no restante do mundo. Para discutir
essas questoes, 0 artigo esta organizado em quatro secoes ap0s esta breve introdu-
¢do. Na segunda, realiza-se um panorama dos elementos gerais da estratégia de
desenvolvimento da China, marcada por uma nova fase de transi¢do interna e in-
ternacional. Na terceira, detalha-se a estratégia financeira chinesa de expansao de
sua moeda para além do seu espaco territorial. Na quarta, discute-se 0 movimento
de internaliza¢do do capital chinés por meio dos megaprojetos de infraestrutura
transnacional, sobretudo no entorno asiitico. E, por fim, na quinta, procura-se
alinhavar algumas consideragoes a titulo de conclusio.

ELEMENTOS GERAIS DA ESTRATEGIA DE DESENVOLVIMENTO
CHINES: UM NOVO PERIODO DE TRANSICAO

Ap6s décadas de vertiginoso crescimento e desenvolvimento econémico, o Produ-
to Interno Bruto (PIB) da China, em termo de paridade do poder de compra, alcangou
US$ 18 trilhdes (US$ 10,4 trilhdes a precos correntes) em 2014, superando o dos Es-
tados Unidos, de US$ 17,4 trilhdes (em termo de paridade do poder de compra e a
precos correntes), segundo o Fundo Monetario Internacional (FMI). Naturalmente,
como a populagio chinesa é mais de quatro vezes maior, seu PIB per capita atingiu US$
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13,2 mil em termo de paridade do poder de compra (US$ 7,6 mil a pregos correntes),
menos de um quarto do registrado pelos Estados Unidos (US$ 54,6 mil). De todo
modo, a célere trajetdria de desenvolvimento — entendido como um processo continuo
de mudanca estrutural promovida pela interconexdo entre acumulagio de capital, pro-
gresso técnico e evolugio institucional — da China nao tem paralelo histérico (Medeiros,
2013; Bresser-Perreira, 2011; Pinto e Gongalves, 2014). Compreender e dimensionar
as transformacgdes dessa sociedade de mais de 1,3 bilhdo de habitantes que percebe a
si mesma como uma civilizagao superior, homogénea e com pelo menos 2.300 anos de
existéncia ndo constitui uma tarefa trivial.

A estratégia militar de aproximacdo com os Estados Unidos e de afastamento
da Unido das Republicas Socialistas Soviéticas (URSS) e a estratégia econdmica
consolidada no programa das “quatro modernizagdes” — agricultura, industria, tec-
nologia e exército — implementada por Deng Xiaoping, a partir de 1978, fortalece-
ram o Estado unitario e centralizado chinés, que recuperou sua condi¢ao milenar
— e imperial (Império do Meio) — de guardido da unidade e do “interesse universal”
do territério e da civilizagdo chinesa. Para Deng Xiaoping: o desenvolvimento do
pais deveria estar sempre a servi¢o da sua politica de defesa.

Nesse movimento, o Partido Comunista Chinés (84 milhdes de membros), com
o controle absoluto sobre o sistema politico, restaurou a legitimidade anteriormen-
te personificada no imperador. O Partido Comunista Chinés prolongou e radicali-
zou uma tradi¢do milenar, ao criar uma espécie de “dinastia mandarim”, que segue
governando a China segundo os mesmos preceitos morais confucianos do periodo
imperial (Fiori, 2013a,2013b, 2013¢; Aglietta e Bai, 2012; Sinedino, 2012; Kissin-
ger, 2011). Isso requer um alinhamento dos interesses das burocracias sobre o bem
publico comum, ou seja, a estabilidade politica e a garantia de uma renda real
crescente e de melhores condi¢des de vida para a populagio chinesa.

Nesse sentido, o Estado deve dispor de uma estratégia e ter por objetivo o de-
senvolvimento. A autoridade politica deve gerir a economia de forma a produzir mais
riqueza, de maneira cada vez mais eficaz, para construir um pais moderno, rico e
poderoso. As politicas macroeconémica, industrial, comercial, de ciéncia e tecnologia,
de defesa devem estar a servigo da “grande estratégia” social e nacional, e da luta
pela conquista ou “reconquista” de uma posicdo internacional autbnoma e preemi-
nente. A planificagdo estratégica visa a “harmonia”, vale dizer, ao equilibrio de forgas.
Nesse sentido, os interesses privados (ou capitalistas) ndo devem ser poderosos o
suficiente para ameagar a supremacia incontestavel do Estado, que mantém um am-
plo conjunto de empresas e bancos publicos e regula rigorosamente diversas esferas
econOmicas e as relacdes com o exterior. Por conseguinte, os mecanismos de merca-
do - a taxa de juros, a taxa de cAmbio, a tributagio, os precos — sao um instrumento
e ndo um fim em si mesmos; e a abertura econdmica assume a condi¢io de eficicia
que conduz a uma diretriz operacional, qual seja, alcangar e ultrapassar os concor-
rentes estrangeiros (Kroeber, 2011, p. 2, Aglietta e Bai, 2012, p. 17).

As reformas promoveram e continuam a promover a transformacdo conjunta
das estruturas socioecondmicas e das instituigdes. Em um processo recorrente, elas
se retroalimentam de seus proprios éxitos e contradi¢des, transmutando-se ao lon-
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go do percurso. Nesse sentido, o significado das reformas ndo é teleologico, deve
ser compreendido como imanentes a pratica historica (Aglietta e Bai, 2012, p. 18).
E, gragas a permanéncia da autoridade politica — personificada no Partido Comu-
nista Chinés —, as reformas sio graduais, orientadas por uma visio de longo prazo,
avaliadas de forma pragmadtica e implementadas de modo experimental, o que
pressupde um processo de aprendizado — com avangos e recuos — continuo. Exata-
mente porque se retroalimentam de seus préoprios éxitos e contradices, as crises
representam momentos de transicdes de uma fase para outra, contribuindo para o
surgimento de novas formas ou novos modelos de organizacdo e de gestao. Em um
periodo de crescimento mais lento, essas contradi¢des se explicitam em desequili-
brios e tensdes politicas e sociais que ameacam a “harmonia”. Até que um novo
compromisso politico-social seja conformado, o poder eventualmente passa de um
grupo de interesse para outro, mas permanecem unidos aos objetivos gerais: a le-
gitimidade politica, a integridade do Estado unitdrio e o crescimento da renda da
populagao. Em suma, o Estado chinés — e, por conseguinte, o Partido Comunista
Chinés — tem se mostrado altamente flexivel e inovador, com extraordindria capa-
cidade de se autocorrigir e de se reinventar (Fiori, 2013a,2013b, 2013c¢).

No momento atual, apreende-se que as contradi¢oes do “regime de crescimen-
to” desencadeiam um novo periodo de transicio interna. A despeito da desacelera-
¢do, a economia chinesa permanece uma das mais dindmicas do mundo — taxa de
crescimento de 7,4% em 2014 € 6,9% em 2015 — e continua a criar de 12 milhoes
a 13 milh&es de novos postos de trabalho urbanos ao ano. Porém, com o avanco
da taxa de investimento de 40% do PIB para 47% do PIB, o crescimento fica de-
sequilibrado — gera capacidade ociosa em intmeros setores produtivos — e depen-
dente da construgao de gigantescas obras de infraestrutura, da expansiao do mer-
cado imobilidrio, do endividamento das provincias e dos governos locais, bem
como da elevada alavancagem de alguns segmentos do setor bancdrio e ndo ban-
cario. Busca-se, entio, um novo regime de crescimento sustentdvel, ancorado em
um dinamismo menos intensivo em capital e em energia, bem como de um novo
contrato social (“um Estado de bem-estar com caracteristicas chinesas”) para a
redugio das desigualdades sociais e regionais e a implementa¢io de maior cober-
tura no sistema de saide publica e de previdéncia. A provisio de bens publicos
“universais”, o desenvolvimento de uma urbaniza¢do e uma industrializagio com
menor impacto sobre o meio ambiente, a ampliacdo da renda e do consumo da
populacdo sido os pilares do planejamento estratégico que visam transformar — ou
seja, reformar — o regime de crescimento nos proximos anos.! Evidentemente, em
um processo de transicao emergem conflitos de interesses e geram repercussoes
politicas para a estrutura do governo. Nas palavras do presidente Xi Jinping (Sa-
fatle e Rittner, 2014, grifo nosso):

“E provado pelos fatos que, sem reforma e abertura, nao teriamos a
China de hoje, para ja nao dizer do seu futuro. Por meio de reformas, temos

1'Ver World Bank et al., (2012).
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resolvido uma série de problemas importantes. Daqui para a frente, insisti-
remos em usar o0 mesmo instrumento para superar as dificuldades e desafios
no nosso caminho. Temos definido a meta de “dois centendrios”. Isto é, du-
plicar até 2020 [quando o Congresso Nacional do Povo celebra seu centena-
rio] o PIB e a renda per capita na base de 2010 e consumar a construgio in-
tegral de uma sociedade modestamente prospera, e culminar em meados do
presente século [2049, quando a Republica Popular da China comemora seu
centendrio] a transformacdo do nosso pais em um pais socialista moderno,
prospero, poderoso, democritico, civilizado e harmonioso, concretizando o
sonho de grande rejuvenescimento da nagdo chinesa.”

Simultaneamente a este vertiginoso dinamismo interno, a China expande sua
capacidade de projetar poder econdmico, financeiro, politico, diplomdtico, militar
e, assim, ocupa posi¢Oes cada vez mais relevantes no tabuleiro geoeconémico e
geopolitico asiatico e global. As relagdes da China com o restante do mundo sdo
redefinidas, o que desencadeia um processo de transicdo internacional ou uma
reconfiguracdo da ordem mundial. Pequim permanece um ator relevante e busca
ampliar sua influéncia nas institui¢bes internacionais existentes, mas também pro-
move e financia estruturas paralelas: “its own trade deal, its own development bank
and its own regional-security grouping” (The Economist, November 15", 2014b).
O objetivo deste esforco é ampliar sua autonomia para sustentar sua capacidade
de defesa interna ante as ameacas estrangeiras e expandir sua esfera de influéncia
para além da Asia. Assim, participa das organizacdes internacionais e regimes mul-
tilaterais existentes e constroi estruturas suplementares — em parte complementar,
em parte competitiva —, procurando reorganizar a ordem internacional, a partir de
suas perspectivas e de seus interesses estratégicos (Heilmann et al., 2014, p. 1). Si-
multaneamente, consolida mudangas estruturais de longo prazo no plano econd-
mico. Primeiro, a ampliagdo do comércio e do investimento externo chinés com os
paises em desenvolvimento da Asia (seu entorno) e do restante do mundo, e inver-
samente, a reducdo relativa do comércio com o Japdo e com o Ocidente. Segundo,
neste movimento de aprofundamento dos vinculos comerciais e de investimento
chineses com os paises em desenvolvimento, moderniza o conteido tecnoldgico das
suas exportagdes e de suas empresas.

No plano politico, no curto prazo, os desafios maiores para os chineses se
apresentam no enfrentamento de questdes territoriais no Mar do Sul da China
(Moraes, 2015). O aumento da inseguranca provocada por agoes chinesas desde
2009 proporciona a oportunidade para os Estados Unidos reafirmarem sua presen-
¢a militar e ampliar suas agdes no tabuleiro geopolitico asidtico: fortalecimento
continuo do Comando Pacifico, seu comando regional mais poderoso, e da Dou-
trina Obama de conten¢do da China (a Asia e a disputa pela hegemonia do Pacifi-
co Sul seriam as prioridades da politica externa americana).? Todavia, pelo menos

2 Segundo a Estratégia Nacional de Seguranca divulgada pela Casa Branca (The White House, 2015, p.
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por ora, os paises vizinhos — Vietna, Filipinas, Maldsia, Taiwan e Brunei — nio
parecem sinalizar que desejam escolher entre os lagos econdmicos com a China —
uma vez que lhes proporcionam prosperidade — e a necessidade de seguranga, que
se inclina no sentido de manter uma presenga militar dos Estados Unidos na regiao.
Como a integragao econdmica asidtica se aprofunda — cadeias produtivas regionais
e globais — e se torna mais emaranhada, o dilema se metamorfoseia em algo ainda
mais complexo dado o crescimento da dependéncia econdomica da regido, com re-
lagdo ao dinamismo chinés. A forma antevista de obter ambos os objetivos seria
alcangar um acordo que possibilite relagoes pacificas e duradouras entre os Estados
Unidos e a China (Kissinger et. al., 2012). Dados os amplos lacos de complemen-
tariedade entre as duas economias, intimamente interligadas em diversos segmentos
produtivos e financeiros (US$ 3,3 trilhdes — no final de dezembro de 2015 — de
reservas recicladas pelo sistema financeiro americano), esse acordo nao pode ser
descartado, a despeito de um acirramento crescente da concorréncia entre ambos,
seja no ambito da influéncia econémica regional, tecnoldgica e diplomatica, seja
no Ambito do arsenal militar (Pinto, 2011).

No ambito da diplomacia, a China estd cada vez mais usando féruns multila-
terais e bilaterais para expandir sua influéncia, especialmente nas relagées com
paises em desenvolvimento. Procura implementar medidas que possibilitem a cria-
¢do de confianga, seja buscando equacionar conflitos de fronteiras, seja intensifi-
cando os lagos comerciais, seja realizando investimentos que explicitem um envol-
vimento pacifico. Uma diplomacia mais ofensiva se ancora na cooperagio para o
desenvolvimento, sem condicionalidades politicas ou exigéncias para reformas
macroecondmicas, mas com requisitos para exportagoes de produtos manufatura-
dos chineses ou importa¢des de matérias-primas; na expansdo da infraestrutura
nacional e conex0es regionais; em facilidades de comércio; na realizacao de eleva-
dos montantes de investimentos nos paises vizinhos, sobretudo Vietna, Laos, Cam-
boja, Mianmar, Tailandia e Filipinas.?

Nesse novo periodo de transi¢ao internacional, as redefini¢oes das relagoes da
China com o restante do mundo nio ficam restritas apenas as questdes politicas e
diplomdticas, incorporam também as dimensdes financeiras, produtivas e de inves-
timentos (megaprojetos).

24): “Os Estados Unidos tém sido e continuard a ser uma poténcia do Pacifico. [...] Os Estados Unidos
congratulam-se com a ascensdo estdvel, pacifica e prospera da China. N6s procuramos desenvolver uma
relagdo construtiva com a China que oferece beneficios para os nossos povos e promove seguranga e
prosperidade na Asia e em todo o mundo. [...] insistindo que a China respeite as regras internacionais
e as normas sobre seguranca maritima, comércio e direitos humanos. Vamos monitorar de perto a
modernizagio militar da China e sua presenca crescente na Asia [...]”.

3 O caréter proativo da diplomacia chinesa, liderada pelo presidente Xi Jinping, assume a forma de
“porretes e incentivos” (sticks and carrots) para “salvaguardar a paz e a estabilidade”, sobretudo, no seu
entorno. Pequim calcula que pode executar uma politica externa regional, simultaneamente, coercitiva
e amigavel, dado o poder gravitacional exercido por sua economia (Miller, 2014).

386 Brazilian Journal of Political Economy 37 (2),2017 « pp. 381-400



A INTERNACIONALIZACAO DO RENMINBI

As finangas tém se constituido em um instrumento do poder politico chinés
que as utilizam para impulsionar e proteger sua economia, garantir o suprimento
de commodities — agricolas, minerais e energéticas — e adquirir tecnologias cruciais
para seu desenvolvimento econdmico e militar. Até meados de 2015, a moeda e o
sistema financeiro chinés permaneceram imunes a instabilidade do mercado finan-
ceiro internacional. Todavia, delineou-se um movimento de ampliagio do uso de
sua moeda — o renminbi (RMB)* — em operacdes de comércio e de investimento
externo, com repercussoes sobre o mercado financeiro por meio doméstico e global.
Segundo a plataforma de pagamento global, Sociedade para Telecomunicag¢oes
Financeiras Interbancarias Mundiais (Society for Worldwide Interbank Financial
Telecommunication — SWIFT), o renminbi se tornou a quinta moeda mais utilizada
em dezembro de 2014. A moeda chinesa respondeu por 2,17% das operagoes de
pagamento internacionais; antecedida pelo iene japonés, que foi usado em 2,69 %
das transagoes; pela libra esterlina, em 7,92 %; pelo euro, em 28,30%; e pelo ddlar,
em 44,64% (Noble, 2015).° Também, de acordo com a plataforma SWIFT: “50
paises estavam usando a moeda [chinesa] em mais de 10% de seus pagamentos
com a China e Hong Kong no final de outubro de 2014” (SWIFT, 2014). Entre
outras agOes de cooperacio financeira em favor da internacionaliza¢io do renmin-
bi, destacam-se:

i. tratados de compensagdo de operagdes internacionais de renminbi com
catorze centros financeiros (Hong Kong, Macau, Taiwan, Cingapura,
Londres, Frankfurt, Seul, Paris, Luxemburgo, Doha, Toronto, Sydney,
Kuala Lumpur e Bangkok);

ii. autorizagdo de nove cotas especificas de Investidor Institucional Estran-
geiro Qualificado em RMB (RMB Qualified Foreign Institutional Inves-
tor — RQFII), que permite investidores institucionais estrangeiros utilizar
os fundos offshore de renminbi para investir no mercado de capitais
chinés e no mercado interbancario de titulos;

iii. acordos de swap de moedas com 30 bancos centrais;
iv. atuacdo com emprestador de tltima instincia para paises com dificulda-

de de acesso ao mercado financeiro internacional — Venezuela e Equador
(Global Risk Insights, 2015; Ostroukh, 2015); e

v. um sistema de pagamento independente para as operagdes em renminbi

*RMB é a abreviacdo da moeda chinesa renminbi — “moeda do povo” —, cuja unidade basica é o iuane.
CNY é o cédigo monetdrio oficial da moeda chinesa negociada no mercado nacional, langada em 1949
pela Republica Popular da China. Em 2009, comecou a funcionar um mercado de renminbi em Hong
Kong, com o c6digo monetario CNH.

5 Para mais detalhes sobre as politicas de internacionalizacio do renmimbi ver BIS (2013), Cintra e
Martins (2013), Cohen (2012).
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— China International Payment System (CIPS) — uma alternativa a plata-
forma SWIFT.

Ademais, procurou-se transformar a praca financeira de Xangai em um centro
financeiro global. Além do mercado de a¢oes (Shanghai Stock Exchange), ja opera-
vam mercados futuros (Shanghai’s Futures Exchange) de petréleo, gas natural e
produtos petroquimicos, uma plataforma de negocia¢io de ouro, prata e cobre e,
no final de 2014, comegou a ser implementada a conexdo entre a Bolsa de Valores
de Xangai e a de Hong Kong (cross-border share trading scheme), como mais uma
etapa da abertura da conta de capital e internacionaliza¢io da moeda chinesa. Bus-
cou-se consolidar também um sistema de pagamento nacional e internacional — o
cartdo de crédito e débito bancdrio UnionPay — aceito 141 paises (inclusive no
Brasil, dada a associagio com o Banco Itai) e emitido em 30 paises (Ninio, 2015).
A partir de junho de 2013, comecou a operar uma agéncia de classificacio de risco
de crédito — Universal Credit Rating Group —, projeto desenvolvido por trés agéncias
de rating (Dagong Global Credit, RusRating e Egan-Jones Rating), sediada em Hong
Kong, com o objetivo de solidificar um sistema de classificagdo de risco asiatico.

Os paises-membros dos BRICS (Brasil, Russia, India, China e Africa do Sul)
negociaram um Arranjo Contingente de Reserva, no valor de US$ 100 bilhaes,
sendo que a China contribuiu com US$ 41 bilhdes; Brasil, Rissia e India, com US$
18 bilhdes cada um; Africa do Sul, com US$ 5 bilh&es. Acordo similar a Iniciativa
Chiang Mai de troca de moedas entre os paises asiaticos (ASEAN+3) no montante
de US$ 240 bilhoes — a contribuicio da China equivale a 32% do total, mesma do
Japao, acompanhada de 16% da Coreia do Sul, os paises da ASEAN responderam
pelos 20% restantes. Ambas as iniciativas preveem dispositivos que regulamentam
0 acesso aos recursos pelos demandantes: até determinada quantia, o acesso € livre,
bastando haver a solicitagdo; acima deste valor, torna-se necessario algum tipo de
garantia — um acordo com o FMI.

Nio se pode deixar de mencionar a criagio do Novo Banco de Desenvolvi-
mento BRICS, com sede em Xangai e capital total de US$ 100 bilhoes, subscritos
inicialmente US$ 50 bilhdes, de forma paritaria entre os cinco sécios, em julho de
2014. Tera foco no financiamento da infraestrutura (estradas, eletricidade e ferro-
vias etc.) dos paises em desenvolvimento.® E, em outubro do mesmo ano, ocorreu
0 langamento do Banco Asiatico de Investimento em Infraestrutura (Asian Infras-
tructure Investment Bank), um banco intergovernamental com sede em Pequim e
capital de US$ 100 bilhoes, dos quais US$ 29,8 bilhdes subscritos pela China, US$
8,4 bilhoes pela India, US$ 6,5 bilhdes pela Russia. Com 57 paises-membros, terd
como objetivo financiar projetos de infraestrutura na regido. Essas novas institui-
¢oes multilaterais de crédito — as primeiras no campo financeiro internacional que
escapam aos designios das finangas publica e privada anglo-americana, mesmo sem
confrontd-los — ampliam o poder financeiro chinés (ancorado no superdvit em

® Para outras informacdes, ver Griffith-Jones (2014), Griffith-Jones, Fritz e Cintra (2014) e Carvalho et
al., (2015).
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conta-corrente que somou US$ 293 bilhdes em 2015), permitindo, por exemplo, o
estabelecimento de novas prioridades, principios e procedimentos para assisténcia
ao desenvolvimento nacional, regional e multilateral.

Outro elemento desse processo tem sido a transformacdo de um histérico
centro financeiro internacional, Hong Kong, para projetar o seu poder monetirio
e financeiro ao restante do mundo. Como a moeda chinesa ndo é plenamente con-
versivel, o governo utilizou Hong Kong — com a criagio de um mercado offshore
de renminbi para ndo residentes — a fim de permitir que bancos, corporagoes e
investidores institucionais estrangeiros detenham depdsitos, tomem empréstimos
(comerciais e emissdo de boénus) e liquidem transagdes comerciais em renminbi,
sobretudo entre os paises do entorno asiatico. O incipiente mercado de renminbi
em Hong Kong (CNH), no entanto, persistiu sujeito a uma variagao consideravel
da liquidez, apresentando elevada volatilidade. A demanda por renminbi e por
ativos denominados em renminbi permaneceu comandada pelo desempenho da
economia chinesa e pelas expectativas de valorizagio da moeda.

A conversibilidade do renminbi pressupde o aprofundamento do mercado do-
méstico de titulos de divida, a capacidade de grandes investidores institucionais
nacionais gerirem a poupanga das familias em carteiras diversificadas de ativos, a
acomodagdo de investidores estrangeiros nos mercados de ativos financeiros do-
mésticos em condicdes de riscos gerenciaveis. Podera pressupor também a vontade
politica dos paises do Leste Asiatico de langar uma iniciativa mais ambiciosa do
que a Chiang Mai e criar uma 4rea de cooperagio monetaria que apoie a interna-
cionalizacdo das moedas nacionais da regido. Uma internacionaliza¢io das moedas
e uma cooperagao regional a fim de preservar a paridade das taxas de cimbio
cruzadas (cross-exchange rates) reduziria substancialmente a possibilidade de des-
valorizacbes competitivas, facilitaria a integragdo dos paises vizinhos em sua eco-
nomia doméstica e promoveria a dissemina¢ao do renminbi pela regido mais dina-
mica do mundo (Aglietta e Bai, 2012, p. 211).

Fiel ao método gradualista, o governo vem aprofundando as conexdes do
sistema financeiro doméstico com o internacional passo a passo, com mudangas
incrementais — graduais e cumulativas. Hong Kong e Xangai se transformam em
dreas de experimentacdo sobre os impactos da progressiva liberalizacdo do renmin-
bi e da abertura da conta de capital. Simultaneamente, fortalece a posi¢io do
banco central que busca acelerar a reforma do sistema financeiro doméstico, so-
bretudo a precificacio dos instrumentos financeiros e a gestido de riscos, uma vez
que as institui¢cdes chinesas seriam confrontadas por praticas internacionais, po-
dendo mudar seu comportamento, tornando-as mais competitivas. Assim, as refor-
mas dos mercados financeiros nacionais e a abertura da conta de capital sao mu-
dangas estruturais das finangas chinesas, que procuram adapta-las para a nova
fase economica do pais e do mundo.

Pequim procura, entdo, promover a “internacionaliza¢do controlada” do ren-
minbi, nas trocas comerciais e nas financgas, buscando se adequar ao aprofunda-
mento da globalizagio financeira e produtiva e reduzir as assimetrias do sistema
monetario internacional, que condicionam as potencialidades e os graus de liber-
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dade das politicas domésticas e externas. De forma inédita, o que torna o processo
mais dificil e pouco previsivel, busca internacionalizar o renminbi com controles
sobre a conta de capital. Vale dizer, restringindo a plena conversibilidade da moeda
ou construindo uma conversibilidade limitada.” Isso passa, por ora, pela articulagao
de um mercado offshore de renminbi em Hong Kong, tornando-o atraente para os
investidores residentes e estrangeiros, além de um conjunto de incentivos e de me-
canismos de persuasdo para fomentar o uso internacional do renminbi, sobretudo
no ambito das transa¢des comerciais, dado que seu comércio continuara a crescer,
e as empresas chinesas estimulardo os clientes a liquidar suas transagoes em ren-
minbi.

Em 20135, o presidente do banco central indicou um conjunto de politicas para
acelerar a liberalizagdo da conta de capital: revisar a regulamentacdo sobre o mer-
cado de cdmbio, ampliar a participagio de investidores estrangeiros no mercado de
bonus, permitir aos investidores individuais, na China e no exterior, efetuar opera-
¢Oes transfronteiras, flexibilizar a definicdo das taxas de juros domésticas e viabili-
zar um sistema de seguro de depésitos bancarios. Estas decisoes estavam relaciona-
das com a estratégia de qualificacio do renminbi para ser incluido na cesta de
moedas que compde os Direitos Especiais de Saque (Special Drawing Rights — SDR)
— um ativo de reserva cambial complementar mantido pelo FML. A inclusio repre-
sentou um reconhecimento simbdélico de que o renminbi seria verdadeiramente uma
moeda-reserva internacional (Zhang e Shi, 20135, p. 2; Long, 2015a, p. 7).}

Dessa forma, o governo chinés tem se mostrado determinado a expandir o uso
do remminbi no exterior, enquanto flexibiliza o mercado de cAmbio doméstico. A
partir de abril de 2014, o0 Banco Central da China passou a orquestrar uma banda
didria de flutuagio de 2% para cima e para baixo, com a preocupacido de evitar
desvalorizacdes acentuadas do renminbi, pois “China’s regional and global geos-

70 FMI denominou o processo de “conversibilidade administrada” (“managed convertibility”), uma
vez que busca: i) combinar um sistema de monitoramento dos investimentos diretos com licengas e
autorizagdes para transagdes de titulos e de empréstimos (sendo o objetivo mudar todos os procedimentos
de autoriza¢des para monitoramento); i) monitorar as transagdes em tempo real, quanto possivel, e
tomar medidas, se necessdrio, para conter fluxos potencialmente desestabilizadores (medidas
macroprudenciais e sobre os fluxos de capitais); 7i7) manter limites sobre as posicdes estrangeiras e sobre
a divida externa de curto prazo (microprudencial); iv) exercer supervisdo rigorosa sobre lavagem de
dinheiro, financiamento ao terrorismo e evasio fiscal (IME 2015a, p. 52).

>

Eichengreen e Kawai (20135, p. 12), por sua vez, caracterizaram a estratégia de conversibilidade “basica’
(ndo plena) da conta de capital. Vale dizer, o renminbi progredird como moeda de denominacio e
liquidagdo das trocas comerciais, como veiculo para entrada e saida de investimento direto e, talvez,
para emissdo de bonus internacionais. Porém, a liberalizacdo limitada dificultard que os bancos
internacionais utilizem o renminbi para gestio de liquidez, que os investidores institucionais globais
incluam ativos em renminbi em suas carteiras, que as multinacionais o incorporem em seus programas
de gestdo de moedas, e que os bancos centrais 0 mantenham entre os relevantes ativos de reservas.

8 Na revisio das moedas componentes dos Direitos Especiais de Saque em 2010 definiu-se: délar
(41,9%), euro (37,4%), libra esterlina (11,3%) e o iene (9,4%). Em dezembro de 2015, o FMI anunciou
a seguinte recomposi¢ao: ddlar (41,73%), euro (30,93%), renminbi (10,92%); iene (8,33%) e libra
esterlina (8,09%), a partir de 12 de outubro de 2016 (IMF, 2015b).
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trategic goals require it to maintain a strong currency” (Long, 2015a, p. 1), estavel
e que opere como ancora para as moedas regionais.

Em 11 de agosto de 20135, a autoridade monetaria desvalorizou o renminbi em
1,9% e sinalizou com uma politica mais flexivel, uma vez que a cotagio passaria a
se alinhar com as taxas de fechamento do dia anterior no mercado a vista. Ou seja,
a taxa de cambio refletiria as expectativas dos negociadores (dealers), entre 10-20,
incluindo bancos domésticos e estrangeiros. As autoridades deixaram claro, porém,
que a maior flexibilidade ndo implicaria auséncia de intervencdo. E, face dos im-
pactos desencadeados pela medida, a necessidade de intervengao se fez sentir de
forma recorrente e em grandes volumes. Nos dias seguintes, a venda de délares e a
compra de renminbi foi estimada entre US$ 90 bilhoes e US$ 140 bilhoes, para
conter uma desvaloriza¢do abrupta. Foi necessaria ainda a injecdo de elevados
montantes de recursos no sistema financeiro doméstico para contrabalancar a con-
tragdo da liquidez (Simoens, 20135, p. 76).

Diante de um maior grau de abertura financeira, as incertezas sobre a desva-
lorizagio da moeda resultaram em um déficit na conta de capital de US$ 504 bi-
lhoes que, acrescido dos US$ 132 bilhdes em “erros e omissdes”, somou US$ 636
bilhdes, a despeito de um superavit na balanga comercial de US$ 5935 bilhoes e na
conta-corrente de US$ 293 bilhdes, segundo dados preliminares do balanco de
pagamento de 2015. Com isso, as reservas internacionais cairam US$ 343 bilhoes.
Uma parte significativa desse movimento esteve associada ao pagamento da divida
externa pelas empresas chinesas. No periodo anterior, elas haviam acumulado di-
vida em moeda estrangeira (normalmente dolar), aproveitando as vantagens das
baixas taxas de juros offshore e da aprecia¢io do renminbi. Outra propor¢io
proveio do aumento de investimento direto das empresas chinesas no exterior e da
queda nas operagdes financeiras intercompanhias das multinacionais, seja reduzin-
do dividas, seja desmontando posicoes especulativas, o que resultou em uma con-
tragdo do investimento estrangeiro direto liquido. Assim, as saidas de capital liqui-
das podem ser classificadas da seguinte forma: 30% referente ao pagamento de
divida externa, 30% aos investimentos das empresas chinesas no exterior, 10% ao
aumento de depésitos estrangeiros (exportadores retendo suas receitas em délar
para reduzir possiveis perdas com a desvalorizagio do renminbi e diminuir as ex-
posi¢cdes em moeda estrangeira) e 30% a “erros e omissdes” (Long, 2016, p. 5).
Enfim, hd poucos indicios de que as empresas e as familias estejam trocando ren-
minbi por ddlares em larga escala (exceto pelo volume de “erros e omissdes” no
balango de pagamentos).

Ademais, as identidades basicas do balango de pagamentos informam que pai-
ses com superavits na conta-corrente tendem a apresentar déficits na conta de ca-
pital, tornando-se credores liquidos do resto do mundo. Todavia, quando a saida
de capital excede o montante que entra pela conta-corrente, a taxa de cambio
tende a se ajustar (ou seja, desvalorizar). Alternativamente, o banco central pode
utilizar as reservas internacionais para compensar a saida de capital e manter a
taxa de cAmbio estavel. Esse tem sido o desafio e o aprendizado da China, o déficit
na conta capital foi maior do que o superdvit na conta-corrente, criando pressoes
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para um ajuste na taxa de cambio, contidas pelas interveng¢des do banco central. O
estoque de reservas — US$ 3,33 trilhoes — continua elevado, permitindo que o ban-
co central persista na defesa da moeda. Porém, a estratégia nio parece sustentavel
porque a estabilidade da taxa de cambio somente pode ser alcangada quando o
banco central intervém, vale dizer, gasta reservas (Long, 2016, p. 6). Dessa forma,
o regime de cAmbio tornou-se dependente das intervencdes — venda de moeda es-
trangeira pelo Banco Central da China.

Assim, parece que a China nao enfrenta propriamente um problema de saida
de capital, mas de regime de cAmbio, que perdeu credibilidade em uma economia
mais integrada ao sistema financeiro global, cuja varidvel preponderante é a poli-
tica monetaria americana.’ As saidas de capital tém sido suficientes para desenca-
dear declinio nas reservas, que gradualmente reduz a capacidade de o banco central
impedir a desvaloriza¢do da moeda doméstica. As expectativas dos agentes acerca
de uma moeda mais desvalorizada sdo reforcadas, que produzem mais saidas de
capital. O circulo vicioso somente serd interrompido quando as reservas interna-
cionais deixarem de cair (Long, 2016, p. 5). Nesse contexto, quais seriam as alter-
nativas: ) deixar a moeda flutuar, o que desencadearia uma desvalorizagio de
15%-20% antes de se estabilizar em um novo patamar, provocando uma grande
instabilidade nos mercados financeiros globais; ii) reforcar os instrumentos exis-
tentes de controles sobre os fluxos de capitais. H4 sinais nesta dire¢do, tais como
restricdes impostas as compras internacionais realizadas pelo cartdo de crédito
Union Pay e as promogoes das gestoras de ativos domésticas de investimentos no
mercado aciondrio externo, e maior escrutinio sobre as transferéncias de individuos;
iii) reduzir as saidas liquidas de capitais e as reservas pararem de cair, seja porque
as empresas chinesas diminuissem os pagamentos de suas dividas externas e/ou os
investimentos diretos no exterior, seja porque o Federal Reserve alterasse o curso
de sua politica monetaria. Se o Federal Reserve adiasse o aumento da taxa de juros
bésica reverteria a direcdo dos fluxos de capitais globais e desencadearia uma ex-
pectativa de desvalorizagdo do délar (Long, 2016, p. 6-7). Tal reversdo permitiria
que o Banco Central da China mantivesse a taxa de cAmbio ancorada em uma
cesta de moedas (basket peg) por mais algum tempo. Como afirma Aglietta (2015):

“Que essas inovagOes institucionais [liberalizacio do mercado de
cAmbio] criem perturbacdes financeiras ndo € algo que deva surpreender.
Todos os paises que liberalizaram abruptamente seus sistemas financeiros
passaram por crises financeiras mais ou menos intensas e extensas |[...].
Esses redemoinhos acalmam-se quando os governos adaptam sua regu-
lamentag¢io prudencial e quando o banco central ajusta os instrumentos

9 Salienta-se que a atuago do sistema bancario chinés persiste predominantemente interna, o que limita
a capacidade de expansao e de defesa das transagdes em renminbi em 4mbito global, ficando sujeito a
processos especulativos dos investidores internacionais (refletidos nos diferenciais de taxas de juros e
de cAmbio nos mercados onshore e offshore). Para as especificidades do sistema financeiro chinés, ver
Cintra e Silva Filho (2015).
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de agdo de sua politica monetdria [e cambial]. E isso que as autoridades
chinesas tentam fazer agora.”

A China aponta, portanto, com a aceleragdo da liberalizagdo da conta de ca-
pital, o que imp&e desafios formidaveis, pois requer modificacoes em seu arcabou-
¢o macroecondmico cujos pilares centrais tém sido taxa de cambio, taxas de juros,
empréstimos bancarios e mercado para a divida publica administrados. No ambito
da tradi¢do chinesa de mudangas graduais e controladas, o governo provavelmen-
te avaliou que os riscos seriam manejiveis por meio de medidas macro e micropru-
denciais e os beneficios superariam os riscos. De todo modo, o mais provavel é que
o governo chinés continue cauteloso, evitando uma completa e abrupta liberaliza-
¢do financeira. Afinal, esse movimento em dire¢do a globaliza¢io financeira — vale
dizer, a entrada na gestdo da moeda, do crédito e da riqueza financeira em ambito
internacional — pode desencadear repercussdes monetario-financeiras em que as
“mudangas graduais e controladas” ndo sejam um antidoto duradouro. A experién-
cia internacional mostra que a liberaliza¢ao dos fluxos de capitais aumenta a vo-
latilidade da taxa de cAmbio e de juros e, por conseguinte, do produto, reduzindo
os raios de manobra para a defini¢do das politicas domésticas, uma vez que os
paises ficam sujeitos a ondas de entrada e saida de recursos. Muitas economias
desenvolvidas e em desenvolvimento experimentaram crises financeiras e cambiais
ap6s a liberalizagio da conta de capital.

Em dmbito mais geral, sobre a meta de o governo chinés alcangar o status de
moeda-reserva para o renminbi, Kroeber (2012b, p. 14) explicita 0 amago da ques-
tao, distinguindo trés dimensoes do sistema monetdrio internacional: uma moeda
internacional, uma moeda-reserva (detida pelos bancos centrais em ativos liquidos,
seguros e de baixo risco) e a principal moeda-reserva mundial. O renminbi esta se
internacionalizando celeremente e uma parte significativa do comércio chinés serd
liquidada em renminbi. A inclusdo na cesta de moedas que compde os Direitos
Especiais de Saque permitird que os bancos centrais aloquem uma pequena parte
das suas reservas internacionais em renminbi, tornando-a uma moeda-reserva se-
cundaria, semelhante 2 libra esterlina ou ao iene. E muito pouco provével, no en-
tanto, que o renminbi esteja perto de alcancar o status de uma importante moeda-
-reserva global (como o dodlar). E ha zero de possibilidade que o renminbi substitua
o délar como principal moeda-reserva do mundo nas proximas décadas. Nas pa-
lavras de Eichengreen e Kawai (20135, p. 3): “the RMB is more likely to develop
into a regional than a global currency”.

Enfim, a internacionaliza¢io do renminbi decorre da emergéncia da China
como uma poténcia econdmica e comercial (ndo como poténcia financeira). Pelo
menos, no horizonte visivel, sua expansio ocorrerd no ambito do sistema moneta-
rio global dominado pelo délar flexivel. E justamente essa dependéncia que leva
Pequim a promover a internacionaliza¢do do renminbi: quanto mais empresas
conseguirem liquidar suas importacdes e exportagdes, € seus investimentos no ex-
terior (sobretudo na Asia) em renminbi, menos o Banco Central da China necessi-
tard efetuar dep6sitos no sistema financeiro americano.
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INTERNACIONALIZACAO DO CAPITAL: ENTORNO
ASTATICO E MEGAPROJETOS DE INVESTIMENTOS

A internacionalizag¢do do capital chinés por meio do investimento direto es-
trangeiro (IDE), sobretudo apéds a crise de 2008, constituiu um dos fend6menos
empresariais mais profundos das tltimas décadas. O pais se tornou um dos maio-
res investidores do mundo, sendo boa parte deste investimento realizada no entor-
no asiatico em construcdo de estradas, barragens, redes de energia elétrica e em
segmentos do setor manufatureiro.

A internacionalizac¢do chinesa teve sua origem no programa governamental
“Going Global”, estabelecido pelo 16° Congresso do Partido Comunista em 1999,
que delineava quatro grandes objetivos: i) aumentar o investimento direto chinés
no exterior por meio da descentralizacdo e relaxamento das autorizagdes para saida
das corporacdes; ii) melhorar o nivel e a qualidade dos projetos; i) reduzir os
controles de capital e criar novos canais de financiamento; e iv) integrar a politica
de internacionaliza¢io das companhias chinesas com outras politicas existentes
para o setor externo, buscando promover o reconhecimento das marcas dessas
empresas (Acioly, Pinto e Cintra, 2011; Deng, 2013).

E preciso observar que a internacionalizacio da China foi e é fortemente co-
mandada por seu Estado que buscou fortalecer suas estratégias de desenvolvimen-
to.'? Este passou a incentivar as empresas locais por meio de mecanismos de finan-
ciamentos, de facilitacio do processo administrativo para a realizacao de
investimentos diretos no exterior e de constru¢ao ou financiamento de megaproje-
tos de integracao fisica (rodovias, ferrovias, portos, telecomunicagdes etc.) em ou-
tras regides (Eurdsia, América Latina, Africa etc.) e também com seus vizinhos,
sobretudo na sub-regiio do Grande Mekong. Com isso, procurou abrir novos
corredores econdmicos voltados a ampliagao dos investimentos e do comércio re-
gional para os produtos e empresas chinesas (Ueki, 2010; Deng, 2013; Vu, 2014).

Nio se pode deixar de salientar também que esta intensificagdo mais recente
dos investimentos no exterior — tanto em infraestrutura como na implantacio de
novas empresas multinacionais industriais — se articula com a necessidade de se
sustentar a demanda pela produ¢do doméstica excedente em diversos setores, tais
como maquinas e equipamentos de constru¢ao, siderurgia, cimento, aluminio, ener-
gia solar etc. (Scherer, 2015). No curto prazo, constitui-se um movimento de ex-
portacdo de investimentos com o objetivo de garantir demanda para a capacidade
produtiva ociosa disponivel na industria pesada.

10 As principais medidas de politicas de apoio a internacionalizacio das empresas adotadas na China
foram: incentivos financeiros e fiscais, apoio informacional, assisténcia técnica e outros servigos, criacao
de confort zones, e acordos internacionais. A existéncia de estratégia de expansido produtiva em fun¢io
dos objetivos da politica industrial do pais e da sustentabilidade do balango de pagamentos controlou
o ritmo e a dire¢do do IDE e condicionou o grau de intervencdo do Estado. A medida que a restricdo
externa foi sendo aliviada pelo acimulo de reservas, a politica de saida de IDE foi sendo flexibilizada
(Acioly, Pinto e Cintra, 2011).
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Como resultado dessa estratégia, o estoque de IDE da China no exterior che-
gou a US$ 730 bilhdes em 2014, cerca 26 vezes mais que o valor de US$ 27,8 bi-
lhoes registrado em 2000 (The Economist, 2010; Deng, 2013; Unctad, 2014). A
participagio do investimento chinés no estoque mundial de IDE alcancou o patamar
de 2,8% em 2014 (Grafico 1).

Gréfico 1: China: estoque de IDE no mundo 2000-2014 (US$ bilhdes)
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Fonte: Unctad.

Observa-se que a expansdo do IDE chinés ocorreu mesmo quando existia forte
potencial de expansdo no mercado interno. Nesse sentido, Acioly, Pinto e Cintra
(2011) e Deng (2013) apontaram os quatro principais eixos explicativos desse pro-
cesso: #) garantir acesso as fontes de recursos naturais por meio de uma politica
agressiva de investimentos externos liderados por grandes empresas estatais; i) bus-
car maior competitividade para as firmas chinesas; i) obter maior tecnologia para
as corporacoes chinesas por meio de aquisicio de empresas estrangeiras, notadamen-
te na Europa e nos Estados Unidos; iv) garantir demanda no curto prazo para a ca-
pacidade produtiva ociosa da industria pesada chinesa; e v) aumentar a influéncia
politica da China no mundo, sobretudo na Asia e seu entorno, por meio da realizacio
dos investimentos, com destaque para os megaprojetos de infraestrutura.

O eixo articulador desta estratégia de internacionaliza¢do do capital chinés
tem sido a realizagdo de megaprojetos de infraestrutura transnacional, por meio de
uma ambiciosa “diplomacia da infraestrutura” (Kroeber, 2015a, p. 3; The Econo-
mist, 2015). Estima-se que as empresas chinesas — incluindo Hong Kong — investi-
rao no exterior US$ 1,25 trilhdo durante a proxima década. Em dezembro de 2014,
uma empreiteira privada de Hong Kong em colaboragio com as companhias esta-
tais chinesas desencadearam a constru¢do do Canal Interoceanico da Nicarigua,
estimado em US$ 50 bilhées, com 278 km de extensio, maior e mais complexo do
que o Canal do Panama. O presidente Xi Jinping, em novembro de 2013, anunciou
a “obra do século 21” denominado o Cinturiao Econdmico da Rota da Seda (Silk
Road Economic Belt), que objetiva estabelecer uma infraestrutura de grande esca-
la — uma malha ampliada de trens de alta velocidade, estradas, redes elétricas, cabos
de fibra dptica e sistemas de telecomunicagdes, oleodutos, gasodutos etc. — para
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abrir novos corredores comerciais por terra e por mar — Rota da Seda Maritima
(Maritime Silk Road) — por toda a Eurdsia. Trata-se de articular, sobretudo, trés
cinturdes (rodovidrio, ferrovidrio e maritimo) que ligardo a China a Europa, pas-
sando por 21 paises (ampliando as conexdes com as economias do Leste da Asia,
Sul da Asia, Asia Central e Golfo Pérsico).!" Os portos construidos no Leste da Asia
e Oceano Indico (Bangladesch, Sri Lanka, Birmania e Paquistdo) serviriam para
impulsionar o comércio por mar. Constitui, portanto, iniciativas que alavancam o
papel do pais no comércio e nas finangas mundiais — “all this region’s trade routes
will lead to Beijing” (Power, 2015) —, articulando um novo Plano Marshall, que
viabilizou a recuperacdo das economias europeias apds a Segunda Guerra Mundial,
agora, envolvendo 3 bilhdes de habitantes espalhados por dezenas de paises.

Além desses dois projetos (Canal Interocednico da Nicardgua e “Um Cinturao,
Uma Estrada” — One Belt, One Road), outros quatros megaprojetos estio em an-
damento ou concluidos. Primeiro, uma nova autoestrada, estimada em US$ 4 bi-
lhoes, ligara Kunming, capital da Provincia de Yunnan, a capital da Tailandia, Bang-
kok, passando pela provincia de Luang Namtha, norte do Laos, pelo estado de
Shane em Mianmar e por Hanéi no Vietna (Vu, 2014). A Provincia de Yunnan é
percebida como “ponta de lang¢a” para reforgar a influéncia do pais na bacia do
Grande Mekong, onde as empresas chinesas constroem estradas, barragens, redes
de energia elétrica; investem em minas, imdveis e agricultura. O programa de de-
senvolvimento do Grande Mekong é apoiado pelo Banco Asiatico de Desenvolvi-
mento (ADB) e a China aloca o maior volume de recursos, com o objetivo de
promover o desenvolvimento e a integracio regional dos paises que compdem essa
sub-regido (China, provincias de Yunnan e Guangxi, Mianmar, Laos, Tailandia,
Camboja e Vietnd) por meio da redug¢do dos obsticulos fisicos (construg¢do de
corredores econdmicos) ao comércio e ao investimento. Segundo, o corredor eco-
némico China-Mianmar-Bangladesh-India composto por uma autoestrada e outras
infraestruturas que ligario Kunming e Calcuta, na India. Terceiro, um oleoduto e
um gasoduto ji ligam Kunming a Kyaukphyu, no litoral de Mianmar (Baia de
Bengala), permitindo alargar sua esfera de influéncia para o Oceano Indico. Quar-
to, o corredor econdmico China-Paquistio, que obteve uma linha de crédito de US$
46 bilhoes para projetos de infraestrutura — energia, rodovias, ferrovias e moderni-
zacao do porto de Gwadar — em abril de 2015 (Miller, 2015).

Essa internacionaliza¢do do capital chinés, centrada nos megaprojetos de in-
vestimentos, vem ampliando a integragio regional asiatica e criando um emaranha-

Em 15 de dezembro de 2014 foi dado, em Istambul, na Turquia, o primeiro passo da “obra do século
21”. A construgdo da infraestrutura sera apoiada por um Fundo da Rota da Seda de US$ 40 bilhdes
patrocinados pela China; o restante dos investimentos serd financiado Banco Asidtico de Investimento
em Infraestrutura e pelos bancos desenvolvimento chineses (sobretudo China Development Bank e
China Export-Import Bank). Ver o documento — Vision and actions on jointly building Silk Road
Economic Belt and 21st-Century Maritime Silk Road - divulgado pela Comissio Nacional de
Desenvolvimento e Reforma, Ministério das Relacoes Exteriores e Ministério do Comércio com a
autorizacao do Conselho de Estado em margo de 2015.
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do de interesses que cada vez mais depende do dinamismo economico chinés e da
configuracio de novas institui¢des multilaterais de crédito. Nesse sentido, o Banco
Asidtico de Investimento em Infraestrutura, criado para financiar a infraestrutura
regional, devera assumir um papel central. Esse banco intergovernamental tem o
papel de dissipar os temores dos paises fronteiri¢os de uma excessiva dependéncia
financeira da China. Os projetos financiados pelas instituicdes de desenvolvimento
plurilaterais ampliam a confianca nos contratos celebrados pelas empresas chinesas
mais do que as operagdes de empréstimos bilaterais. O financiamento de projetos
de infraestrutura por meio do novo banco dotard a integracdo asidtica de novo
impulso e a China gozara de acesso privilegiado a recursos naturais estratégicos
além de potenciais mercados consumidores.'?

Em linhas gerais, pode-se afirmar que Pequim delineia claramente uma raciona-
lidade por tras destes megaprojetos de infraestrutura que pode ser estruturada a
partir de seis pontos. O primeiro diz respeito ao aprofundamento da integragio fisi-
ca com os paises fronteiri¢os, relativamente subdesenvolvidos, que pode viabilizar
novas redes de comércio, abrir novas rotas de transito para suas exportacoes de bens
e servicos, fomentar o desenvolvimento desses paises e, simultaneamente, auxiliar na
contengdo dos conflitos étnicos na regido instavel de Xinjiang. O segundo ponto é
possibilitar que os paises vizinhos se beneficiem de sua ascensdo reforcando a diplo-
macia “ganha-ganha”. Isso marca uma mudanca com o passado recente, quando
Pequim cultivava estreitas relagdes diplomaticas apenas com Coreia do Norte e Mian-
mar. O terceiro ponto refere-se ao financiamento e a construgio de infraestrutura em
regides fronteiricas relativamente subdesenvolvidas da Asia procurando conquistar
a confianca dos paises vizinhos no projeto de prosperidade reciproca e de destino
comum, tornando sua ascensio mais aceitavel. Caso contrario, corre o risco de criar
uma coalizdo liderada pelos Estados Unidos que buscard restringir suas ambicoes
(Miller, 2014). O quarto ponto dessa racionalidade centra-se nos efeitos da configu-
racao da Rota da Seda Maritima sobre o comércio e o plano militar. A China esta
construindo uma forte Marinha para proteger suas rotas de abastecimento indepen-
dentemente da Marinha americana. O objetivo de longo prazo é exercer controle
sobre os Mares da China e empurrar a Marinha americana para o Pacifico Ocidental.
O quinto diz respeito ao financiamento de megaprojetos de infraestrutura que, mes-
mo com relativamente baixas taxas de retorno, constitui uma forma mais atraente
de aplicar as reservas internacionais do que manté-las em titulos do governo ameri-
cano com baixissimas taxas de juros. Por fim, o sexto ponto estd atrelado a constru-
cdo de infraestrutura ao longo das fronteiras e a modernizacio dos portos na Asia
que representa a tentativa de restaura¢io da posi¢ao da civilizagao chinesa, projetan-
do as bases de um império econdémico (Miller, 2014).

12,0 Banco de Desenvolvimento da Asia estimou que a escassez de financiamento para infraestrutura
na regido — incluindo a China — montaria a US$ 8 trilhdes, durante a década de 2010-2020. Indicacdes
mais realistas para as necessidades de infraestrutura fora da China, em torno dos projetos potenciais
do “Um Cinturdo, Uma Estrada” (One Belt, One Road), sinalizam US$ 890 bilhoes, segundo o China
Development Bank (Kroeber, 2015b, p. 35).

Revista de Economia Politica 37 (2),2017 - pp. 381-400 397



CONCLUSAO

Apds uma década em que a China se expandiu vertiginosamente e ocupou
posi¢des cada vez mais importantes no tabuleiro geoecondmico e geopolitico asia-
tico e global, o “sistema interestatal capitalista” atravessa uma transformacao tec-
tonica. Neste movimento, parece cada vez mais claro que a China planeja forjar
uma nova fase da globalizacio em que suas empresas se tornam globais, sejam
capazes de definir os padrdes mundiais e de condicionar a dindmica da economia
internacional. Enquanto se torna parceiro comercial predominante de muitos pai-
ses, amplia seus investimentos no exterior, expande seu poder econdmico, que
ancora a formatagao das regras e das institui¢bes internacionais.

Dessa forma, ha sinais de transbordamento do capital monetario e bancario
chinés para além de suas fronteiras. A moeda e as finangas vdo ocupando novas
posi¢des no cendrio mundial, dada a politica de internacionalizag¢io do renminbi,
da praca financeira de Xangai, de um mercado offshore em Hong Kong, de expan-
sdo das operagoes de empréstimos dos grandes bancos estatais, que financiam
projetos de infraestrutura e investimentos das corporacdes chinesas nos paises em
desenvolvimento, impulsionando suas taxas de crescimento, o aumento do comér-
cio bilateral que aprofunda os lacos com o Império do Meio. A moeda chinesa
persiste, no entanto, com uma conversibilidade limitada, consolidando-se na liqui-
dacido das trocas comerciais e nas transacdes de investimentos, sobretudo, em 4m-
bito regional. Mas dificilmente se tornard, no horizonte visivel, uma moeda-reserva
relevante no sistema monetario global dominado pelo ddlar flexivel.

O objetivo estratégico de longo prazo esta claro: restaurar a posi¢ao historica
da China na Asia. Como afirmou o presidente Xi Jinping: “Isto é para o povo da
Asia ... para defender a seguranca da Asia” (The Economist, November 15%, 2014b).
A China emite, portanto, sinais de irradiar sua grandeza para além dos seus pro-
prios limites territoriais, redefinindo suas relagdes com o restante do mundo e, por
conseguinte — dado seu poder econdmico, financeiro, politico, diplomatico, militar —,
desencadeando um processo de reconfiguracdo da ordem mundial.

Evidentemente, tal processo ndo ocorre sem fricgdes nem sem reagdes. Os
Estados Unidos, por exemplo, negociam a Parceria Transpacifica (TPP), um acordo
comercial entre 12 paises do Pacifico, que exclui a China. Em entrevista ao The
Wall Street Journal, o presidente Barack Obama afirmou: “Se n6s ndo escrevermos
as regras, a China escrevera as regras para aquela regido. [...] Nos seremos exclui-
dos — as empresas americanas e a agricultura americana. E isso significara perda de
empregos nos Estados Unidos” (Seib, 2015). Este novo cendrio econémico pode
fortalecer o délar, como moeda de pagamentos e de reserva internacional, em razio
das vantagens competitivas detidas pelos Estados Unidos, recolocando desafios
gigantescos aos paises em desenvolvimento. A China reage ao propor a Parceria
Econdémica Regional Abrangente, mas suas vantagens nao estao plenamente asse-
guradas. Enfim, essa dindmica de reacdo e contrarreagdo desencadeia transforma-
¢oes profundas na ordem global, com resultados imprevisiveis.
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