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RESUMO

O presente trabalho trata dos principais desdobramentos da crise financeira global (CFG) sobre a
economia chinesa; quais sejam, grosso modo, a queda nas exportaces e 0 aumento do
investimento para compensar essa queda. Defende-se que a maneira como construiu-se 0 modelo
chinés de crescimento condicionou estes desdobramentos. Entende-se que as reformas
econdmicas iniciadas por Deng Xiaoping em 1978, e levadas a diante nas décadas subsequentes,
foram essenciais para moldar o atual modelo chinés de crescimento, voltado para exportacoes e
investimentos. Procura-se demonstrar que essas reformas foram extremamente exitosas em
promover 0 crescimento da economia chinesa; mas que, gradativamente, desencadearam
desequilibrios internos no modelo de crescimento do pais. Dessa maneira, a CFG atingiu a China
de maneira a colocar em xeque seu modelo — pois atingiu suas exportacdes -, 0 que precipitou a
necessidade de rebalanceamento no mesmo. Acredita-se ser ainda prematuro assentar com
certeza que o modelo de crescimento estd esgotado, ou que a China ja esta rumando para um
novo paradigma de crescimento, embora o trabalho tenha demonstrado que existam sinais para
ambas estas questdes. E possivel afirmar que a crise teve papel determinante em retirar
dinamismo das exportacfes, enquanto os investimentos ndo parecem poder mais liderar as
mesmas taxas de crescimento que antes empurravam a China. Por causa disso, pode-se dizer que

a desaceleracdo atual da economia chinesa parece ter carater estrutural e ndo apenas conjuntural.

Palavras-chave: Economia chinesa. Rebalanceamento. Reformas econdmicas. Crise financeira
global. Modelo chinés.



ABSTRACT

This paper intends to deal with the main consequences of the Global Financial Crisis (GFC) on
the Chinese economy; which is, basically, a decline in exports and the increase of investments to
redress this decline. It is argued that the way they built the Chinese growth model has conditioned
these events. It is known that the economic reforms initiated by Deng Xiaoping in 1978, carried
on in the subsequent decades, were fundamental in shaping the current Chinese growth model,
focused on exports and investment. The present work intends to demonstrate that these reforms
have been extremely successful in promoting China’s economic growth; however, they gradually
triggered internal imbalances in the country’s growth model. Therefore, the GFC struck China in
a way that its model is put into question, which precipitated the need for rebalancing it. It is
believed to be sill premature to settle with certainty that either the growth model is exhausted or
that China is already moving towards a new paradigm of growth; even though the work has
shown that there are signs for both these issues. It can be affirmed that the crisis had a leading
role in removing the dynamism of China’s exports, while its investments seem no longer to be
able to lead the same growth rates that were pushing China before. That is why it can be said that
the current slowdown of the Chinese economy seems to have a structural nature and not just a

cyclical one.

Keywords: Chinese economy. Rebalancing. Economic reforms. Global financial crisis. Chinese
model.
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1 INTRODUCAO

A China é, atualmente, alvo recorrente de estudos de diversos vieses, seja buscando
analisar seu sistema politico, seus aspectos securitarios, ou sua cultura. Especialmente, bastante
foco é direcionado ao seu desenvolvimento econémico, tendo em vista ser este 0 aspecto que
colocou a China entre as maiores economias do mundo, com potencial de se tornar a maior — com
0 PIB medido através da paridade poder de compra, a China ja o é (INTERNATIONAL
MONETARY FUND - IMF, 2015b) —, e no centro das trocas globais. Hoje, devido a este grau de
penetracdo internacional, seu dinamismo doméstico tem fortes repercussdes externas; assim como
estimulos externos condicionam seu ritmo de expanséo (IMF, 2011).

Nesse sentido, tem-se procurado estudar os motivos do éxito do crescimento chinés, tendo
em vista que ha pouco mais de 30 anos sua economia representava pouco mais de 1% do PIB
global — hoje representando aproximadamente 13%* (SODUPE, 2013; IMF, 2015a). O que ja foi
conceituado como o modelo chinés, ou “Consenso de Pequim” — em referéncia ao consenso de
Washington, pois representaria uma alternativa a este —, popularizou-se no mundo académico®.
Ele seria uma espécie de “modelo” que a China Seguiu para desenvolver-se, sendo objeto de
debate se esse modelo pode ou ndo ser replicado em outras economias em desenvolvimento. As
reformas econdmicas que tiveram inicio em 1978 parecem ter colocado a China em um curso de
crescimento econdmico sem precedentes, seja considerando seus numeros impressionantes —
taxas de crescimento de dois digitos ou proximas a 10% —, seja verificando sua durabilidade no
tempo, que ultrapassou mesmo as outras economias do leste asiatico que dispararam no século
XX como economias emergentes.

Caracteristicas estruturais, como o foco do governo no investimento — especialmente em
infraestrutura fisica —, bem como o rapido crescimento da forca de trabalho e 0 movimento de
urbanizacdo de uma economia antes essencialmente rural foram caracteristicas chave para o
crescimento chinés. 1sso se conjuga com aspectos da transi¢cdo do socialismo para a economia de
mercado feita de maneira gradual, aproveitando os beneficios da liberalizagdo, ao mesmo tempo
em que era capaz de canaliza-los de acordo com o0s objetivos do governo. Ainda, fatores
historicos ou tradicionais foram muito importantes, como o passado da civilizagdo chinesa,

quando imperavam relacOes tributarias e comerciais com seu entorno (a pratica comercial

! Considerando os dados disponiveis no “IMF DataMapper” para o PIB nominal dos paises em 2014.
2 Ver Ramo (2004), Halper (2010), Breslin (2011a), entre outros.
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guardava grande importancia), bem como pelo fato de Hong Kong e Taiwan antes fazerem parte
da China (tendo o primeiro ja retornado a esses status, mesmo hoje sendo mais autbnomo, na
caracteristica de Regido Administrativa Especial). Isso se manifesta especialmente na ligagédo
estas economias, primeiramente, para atracdo de Investimento Externo Direto (IED) e depois
também com as demais economias asiaticas, com relagcdes comerciais crescentes (NAUGHTON,
2007).

Desde meados dos anos 2000, tem-se discutido o esgotamento do modelo de crescimento
chinés. Tal tema ganhou mais importancia no periodo que se seguiu a crise do subprime
estadunidense, que posteriormente se transformaria em uma crise financeira global (CFG), num
contexto de recessdo mundial, cujos efeitos sdo sentidos até os dias de hoje (NOLAN, 2011; IMF,
2015c¢). A ascensdo chinesa encontra-se agora condicionada pelo ambiente modificado pela crise,
0 que parece ter salientado algumas vulnerabilidades de seu modelo. Assim, esta monografia
procura entender como este novo ambiente condiciona ndo apenas o ritmo de crescimento chinés,
mas também suas estratégias de desenvolvimento e contradigdes internas. Entre estas
contradicBes, destaca-se, de um lado, o consenso interno de que o padrdo de crescimento
baseado, grosso modo, em investimentos e exportacdes estaria tornando-se insustentavel; e, de
outro, o fato de as liderangas chinesas aparentemente seguirem tomando medidas que se
enquadram neste modelo, reforcando-o para sustentar um crescimento econémico elevado.

A questdo a ser investigada é essencialmente como a crise financeira global impactou a
economia chinesa. Toma-se, como premissa, que 0s resultados da CFG ainda ndo estdo
esgotados, como apregoam Nolan (2011), Damas (2014), entre outros. De forma auxiliar,
procurar-se-a investigar como se construiu 0 modelo de crescimento chinés atual e definir quais
suas principais caracteristicas e desequilibrios, a fim de construir as bases para entender de
maneira completa os efeitos da CFG. Em outras palavras, buscar-se-4 compreender se a CFG foi
fator determinante para a recente guinada chinesa para o rebalanceamento da sua economia, ou se
simplesmente agiu como um acelerador de um processo de esgotamento do modelo de
crescimento. Esta discussédo traz outros questionamentos subjacentes: se 0 modelo de crescimento
chinés atual esta sendo esgotado; e se a atual desaceleragdo da economia chinesa, verificada nos
ultimos anos, € uma tendéncia ciclica, decorrente da crise, ou estrutural, representando uma

guinada da economia chinesa para um novo “normal” de crescimento. Adicionalmente, como
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questdo secundéria, busca-se investigar se as autoridades chinesas tém realizado politicas na
direcdo do rebalanceamento.

A hipotese central é que a maneira como se construiu 0 modelo chinés de crescimento
condicionou o impacto da CFG na economia chinesa. Dessa forma, a tendéncia de desaceleracéo
da economia seria ndo s resultado da CFG, mas também representaria sinais de que as condi¢des
que propiciaram o crescimento das Ultimas trés décadas estariam gradualmente se esgotando.
Dito de outra maneira, 0 modelo chinés, baseado principalmente em exportacdes e investimento,
tornou a economia chinesa muito vulnerdvel aos fluxos de comércio e de investimento
internacionais. Assim, mesmo que o pais tenha retomado o crescimento rapidamente, devido a
um pacote de estimulo do governo, a CFG, impactando as exportacdes, intensificou a
dependéncia do crescimento chinés sobre os investimentos, a0 mesmo tempo em que outros
gargalos da economia chinesa comecam a ser sentidos.

Como hipotese secundaria, especula-se que devido ao fato de a manutencdo de elevadas
taxas de crescimento econdmico e de emprego atuarem como estabilizadores do status quo
politico, o Partido Comunista Chinés (PCCh) parece relutar em aceitar menores taxas de
crescimento e segue lancando mao de medidas de estimulo a economia, 0 que acaba por reforcar
caracteristicas do padrdo de crescimento vigente. Dessa forma, o futuro da economia chinesa, que
parece depender de um rebalanceamento, aparentemente encontra-se em contradicéo.

O desenvolvimento econdmico chinés é aspecto notavel da realidade internacional das
ultimas décadas e tem sido estudado de diversas perspectivas, sendo alvo de atencdo
especialmente pelas caracteristicas peculiares de seu modelo de crescimento. Consenso na
literatura a respeito, a China é de dificil entendimento, mesmo para aqueles que se dedicam ao
estudo do pais. Todavia, esforcos neste sentido seguem sendo realizados, e a bibliografia sobre a
China, em seus aspectos teoricos, historicos e econémicos, € bastante ampla. O estudo da
economia chinesa, objeto principal deste trabalho, complica-se ndo s6 pelos diversos fatores que
envolvem o modelo chinés, mas também pelas distintas interpretacGes sobre os fendmenos que
ocorrem neste pais.

A China tem desempenhado importante papel para multipolarizagéo da estrutura mundial
de poder, tanto considerando a dimensdo politica quando a econémica. Uma eventual mudanca de
modelo de crescimento pode modificar seu padréo de insergéo internacional, pois pode significar

um novo exemplo — ou alternativa — de modo de desenvolver-se, em oposi¢cdo as crengas no
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liberalismo e na democracia como essenciais para o desenvolvimento. Além disso, 0s impactos
econdmicos e politicos que essa mudanca engendraria no resto do mundo também guardam
grande relevancia, dado que a China ja tem importante participacdo no comércio e investimento
de vérios paises. Dessa forma, o crescimento econémico chinés impacta ndo so a vida da sua
populacdo, mas também os rumos da economia global. Por fim, a China tem se mostrado bastante
importante para o Brasil, especialmente a partir dos anos 2000, devido as suas relacdes
econbmicas e aproximacdo politica; assim, o estudo da sua economia no pds-crise pode
possivelmente munir novos trabalhos sobre os impactos da China no Brasil, os quais sdo
essencialmente dindmicos (requerem constante adaptacdo) e relevantes para o pesquisador
brasileiro.

Para realizar o objetivo proposto, ndo basta somente analisar os aspectos recentes da
economia chinesa, os impactos da CFG e a reacdo da China a ela. Isso porque qualquer conclusédo
adequada sobre estes aspectos deve levar em consideracdo como se construiu 0 modelo de
crescimento chinés, para ter-se em conta de onde vem as caracteristicas e vulnerabilidades agora
evidenciadas e também quais sdo os pontos mais importantes a serem focalizados. Dessa forma, a
pesquisa passa por retomar os aspectos das reformas chinesas desde 1978, para posteriormente
analisar os efeitos da CFG sobre esse modelo de crescimento e, por fim, analisar as possibilidades
de rebalanceamento da economia chinesa rumo a um modelo mais sustentavel de crescimento.

Para desenvolver este trabalho, primeiramente buscar-se-d0 abordagens distintas a
respeito da ascensdo chinesa nas relacdes internacionais, que busquem entender também como
essa ascensdo pode impactar o ordenamento global, buscando criar o pano de fundo para o resto
do estudo. Em seguida, buscar-se-a delimitar algumas concepgdes do que se entende por “modelo
chinés” ou “Consenso de Pequim”, dada a relevancia ja ressaltada destes conceitos.

O terceiro capitulo buscara demonstrar as principais politicas e eventos que marcaram as
reformas chinesas desde 1978, a fim de tentar enumerar algumas caracteristicas centrais do
modelo chinés que constrangem a sua sustentabilidade. O quarto capitulo pretendera
compreender os efeitos da CFG na China, bem como analisar como seu pacote de recuperagéo da
crise, exitoso em evitar quedas nas taxas de crescimento, acabou por reforgar o padrdo de
crescimento verificado até entdo, arriscando torné-lo ainda mais vulneravel. A discussdo sobre se
essa transicdo se dara de maneira “suave” — taxas sustentaveis de crescimento, embora ainda

relativamente altas — ou “dura” — uma queda abrupta nessas taxas, que pode inclusive engendrar
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uma recessdo — deve estar subjacente a toda discussdo sobre o rebalanceamento. Este capitulo
explorara algumas bibliografias que tem tratado da possibilidade e necessidade de
rebalanceamento daquele padrdo. Por fim, serdo tracadas algumas conclusées finais, onde se
buscard compreender se foi possivel responder as questdes levantadas e avaliar a relevancia da

nossa hipétese.
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2 ABORDAGENS ACERCA DA ASCENSAO CHINESA E DO SEU MODELO

Inicialmente, o presente capitulo se dedicara a tracar uma breve apreciacdo de diferentes
correntes das Relacdes Internacionais que tratam, em suas obras, da ascensdo chinesa ao status de
grande poténcia e seus impactos na ordem mundial. Essa revisdo bibliografica ganha importancia
por explicitar que a retomada de um crescimento econdmico sustentavel (dos pontos de vista
demogréfico, ambiental e dos motores desse crescimento) e a tendéncia a desaceleracdo do
crescimento chinés sdo variaveis fundamentais para tirar conclusdes sobre os provaveis rumos do
ordenamento global. Dessa forma, ela servird de pano de fundo para a compreensdo mais ampla
da relevancia do objeto central desta monografia, a economia chinesa e sua possibilidade de
rebalanceamento. Em segundo lugar, procurar-se-a descrever os pontos de vista de alguns autores
acerca do “modelo” chinés, seja ele associado ao modelo de Estado, seja voltado ao padrdo de

crescimento do pais.

2.1 O debate sobre a ascenséo chinesa e o fim da hegemonia estadunidense

A ascensdo chinesa ja foi tratada por diversos teodricos das Relacdes Internacionais, 0s
quais perceberam que a ascensdo deste pais poderia, em certo periodo de tempo, impactar a
polaridade global. H& um extenso debate sobre se essa ascensdo € de fato crivel e, caso for, se
resultard em guerra entre grandes poténcias ou em um questionamento da ordem liberal
comandada pelos Estados Unidos (EUA). Ainda, ha autores que acreditam na possibilidade desta
ascensao ser pacifica, cenario no qual ndo haveria guerra nem declinio estadunidense, mas sim a
cooperacao entre os dois paises tanto para coexistir como grandes poténcias como para lidar com
o0s problemas globais. A seguir, serdo apresentadas as visdes de autores que parecem representar
adequadamente as principais perspectivas existentes neste debate.

Mearsheimer (2014), escritor do realismo ofensivo®, assinala que o mundo atualmente néo

é unipolar. Em vez disso, existe uma hegemonia regional, os Estados Unidos, e duas grandes

¥ Realismo ofensivo é o campo tedrico das relacdes internacionais que, em primeiro lugar, se pauta pelas premissas
basicas do realismo: 1) Estados sdo os atores centrais; 2) todos os Estados possuem capacidades militares
ofensivas, as quais sdo relativamente faceis de medir; 3) Estados nunca poderdo ter certeza sobre as intencdes de
outros Estados; 4) a sobrevivéncia é o fim primordial e Estados sempre estardo preocupados em defendé-la; e 5)
Estados sdo atores racionais, ou seja, realizam escolhas 6Otimas para maximizar poder e suas chances de
sobrevivéncia. Particularmente, o realismo ofensivo acredita que o melhor jeito de buscar sua sobrevivéncia é
maximizando sua parcela de poder mundial, ou seja, tornando-se o Gnico hegemon regional (Mearsheimer elimina
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poténcias — definidas através da andlise de suas capacidades — China e Russia. Dentro da teoria
do realismo ofensivo, o autor argumenta que se a China seguir com seu ritmo de crescimento
atual, o pais tornar-se-a4 provavelmente uma superpoténcia e, assim, uma ameaca aos Estados
Unidos, pois pode conquistar o status de hegémona regional na Asia. De acordo com este
arcabouco teorico, os EUA agirdo de todas as formas para impedir tal ascensdo, tendo em vista
que Washington maximizara sua sobrevivéncia somente se for o Unico hegémona regional. De
acordo com o autor, a experiéncia historica provaria que os EUA se preocuparam em ndo so
alcancar a hegemonia regional no hemisfério ocidental, mas também em impedir a ascensdo de
outros hegémonas nas outras regides do mundo (MEARSHEIMER, 2014).

A estratégia de contencdo estadunidense provavelmente se pautaria pela mobilizacdo de
paises asiaticos vizinhos da China. Isso porque a interdependéncia econdmica ndo seria suficiente
para manter a paz na Asia, levando em consideracdo uma série de motivos, destacando-se que 0s
Estados priorizam sua sobrevivéncia em detrimento das suas relagdes econdmicas. Logo, segundo
0 autor, os vizinhos asiaticos vdo se aliar aos EUA na contencdo da China. Estes seriam,
principalmente, india, Cingapura, Japdo, Coreia do Sul, RUssia e Vietnd. Essa contencdo seria
importante porque a ascensdo chinesa se daria via tentativa de dominio da sua regido. O autor

afirma que

[s]le a China continuar o seu crescimento econdmico impressionante nas proximas
décadas, provavelmente vai agir de acordo com a légica do realismo ofensivo, o que
significa dizer que ela vai tentar imitar os Estados Unidos. Especificamente, ela vai
tentar dominar a Asia do modo que os Estados Unidos dominaram o hemisfério
ocidental (MEARSHEIMER, 2014, p. 5, traduco nossa®).

Uma China mais poderosa poderia dirimir seus atritos na Asia e passar a influenciar mais
diretamente as outras regides do globo, como a América Latina — movimento que, de fato, ja vem
acontecendo, mas ainda concentrado na esfera econdémica. Essa presenca teria como objetivo
principal afetar os EUA no hemisfério ocidental, conforme a ldgica do realismo ofensivo prevé.
Ao mesmo tempo, a China buscaria afastar os EUA da sua area de influéncia, a Asia, da mesma

a possibilidade de uma hegemonia global). Dessa forma, as relagBes internacionais sdo vistas de maneira mais
conflitiva, no sentido em que a qualquer sinal da ascensdo de um possivel desafiador no sistema (ou outra
hegemonia regional), o Estado que possui hegemonia regional tende a usar 0s meios necessarios para defender sua
posi¢do dominante (MEARSHEIMER, 2014).

* No original: “If China continues its striking economic growth over the next few decades, it is likely to act in
accordance with the logic of offensive realism, which is to say it will attempt to imitate the United States.
Specifically, it will try to dominate Asia the way the United States dominates the Western Hemisphere.”
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forma que os estadunidenses afastaram paulatinamente a Europa da América Latina. Devido a
todos esses fatores, Mearsheimer (2014) sustenta que a ascensdo da China provavelmente seré
conflituosa, ou seja, ha grandes chances de guerra com os Estados Unidos. Para Mearsheimer
(2014), o fato de serem duas poténcias nucleares ndo dissuadiria o conflito tdo eficazmente como
na Guerra Fria, especialmente por aspectos geograficos e de distribuicdo de poder®.

Em consonancia com Mearsheimer, Subramanian (2011) também acredita que a ascenséao
chinesa rumo ao status de grande poténcia é uma tendéncia bastante crivel. O autor busca criticar
a visdo centrada nos EUA, de que evitar o declinio de seu poder s6 dependeria deles proprios.
Sua visdo ¢ de que, na verdade, o resultado desta “corrida” sera muito mais moldado pelas a¢oes
chinesas. Assim, infere resultados através do seu indice de supremacia econémica - que depende
do PIB, do comércio e em que medida este pais é credor liquido internacionalmente - e de um
calculo para prever o crescimento de ambas as economias até 2030°. A conclusdo é que, em 2030,
0 mundo seré praticamente unipolar, sendo a China a maior poténcia. Seu PIB constituird 20% do
mundial, enquanto o dos EUA, 15%. Seu PIB per capita sera a metade do dos EUA, mas seu
comércio representara 15% do mundial, o dobro da representatividade que terdo os EUA. Além
disso, ja atualmente a China é uma grande credora mundial, enquanto o EUA sdo devedores
(sendo que boa parte de seus titulos estdo em maos chinesas); essa diferenca tende a se
aprofundar.

Esse resultado depende muito mais de a China conseguir superar seus desequilibrios
internos do que dos EUA, que, mesmo se conseguirem lograr uma taxa de crescimento mais
elevada, iriam apenas atrasar a transi¢do. Logo, Subramanian (2011) defende que, se mesmo

agora a China consegue atuar independentemente da vontade de outros paises — podendo manter

® Mearsheimer afirma que na Asia néo existe um front central como existia na Europa, o que aumentava os riscos de
mortes de civis em uma possivel guerra entre URSS e EUA. Na Asia, existem varios lugares onde uma guerra
limitada poderia ocorrer, onde “a magnitude de qualquer guerra individual ndo seria tdo grande como teria sido na
Europa entre 1945 e 1990. [...] [A] probabilidade de escalada nuclear desses conflitos potencias ¢ muito menor
[...]” (MEARSHEIMER, 2014, p. 17-18, tradugdo nossa). No original: “the magnitude of any individual war would
be nowhere near as great as it would have been in Europe between 1945 and 1990. [...] [T]he likelihood of nuclear
escalation in theses potential conflicts is much smaller [...]”. Mearsheimer (2014) cita a peninsula coreana, uma
luta pelo controle de Taiwan, o Mar do Sul da China, as ilhas Sankaku/Diaoyu e as linhas de comunicacéo
maritima entre a China e o Golfo Pérsico (territério de soberania atualmente em disputa entre China e Japao) como
potenciais focos de conflito entre EUA e China. Em termos de distribui¢do de poder, a principal diferenca em
relacdo a Guerra Fria é que ndo haveria uma bipolaridade na Asia, uma vez que existe outra grande poténcia na
regido, a RUssia, enquanto o Japdo possui potencial para tal; a tendéncia é que na Asia emirja uma multipolaridade
desequilibrada. Segundo sua teoria, a guerra é mais provavel neste tipo de polaridade (MEARSHEIMER, 2014).

® O crescimento chinés é estimado em 7%, considerado um desvio para baixo (o crescimento da China em 2011, ano
em que o texto foi publicado, foi de 9,3%, WORLD BANK, 2015), devido aos problemas e desequilibrios internos,
enquanto o estadunidense é estimado em 2,5%.



18

uma moeda subvalorizada artificialmente, por exemplo — futuramente, de acordo com as suas
previsdes de supremacia econdmica, ela podera até determinar agdes estadunidenses —
impedindo, por exemplo, que suas forcas navais estejam no Mar do Sul da China —, assentando
assim sua unipolaridade.

Kissinger (2015), em visdo bastante diferente dos ja citados, percebe 0 mundo dividido
em uma diversidade de ordens, variando conforme a regido, ndo tendo existido jamais uma que
fosse capaz de abarcar o mundo inteiro. Cada uma das regides possui suas particularidades, que
variam conforme sua heranca histérica, o numero de poténcias envolvidas e mesmo
caracteristicas geograficas. Dessa forma, o que vale para os Estados Unidos ou para Europa na
ordem do mundo ocidental ndo necessariamente pode ser aplicado para outra regido, como a
Asia-Pacifico, ou para outro pais, como a China. Pode-se observar, logo, uma contraposicdo em
relacdo a ideia de Mearsheimer (2014), em que o autor considera possivel entender ou mesmo
prever o comportamento chinés tendo em vista a experiéncia ocidental, a qual é em grande parte a
base empirica de sua teoria.

Segundo Kissinger (2015), cada uma dessas ordens possui dois componentes: um
conjunto de regras aceitas por todos e um equilibrio de poder. Estes ndo necessariamente
impedirdo confrontos, contudo tornam menos frequentes os desafios a ordem vigente. A ordem
asiatica, apesar de ja ter sido pautada pela proeminéncia de sistemas tributarios, onde a hierarquia
entre unidades imperava, hoje tem como base das suas rela¢@es internacionais a igualdade entre
nacdes soberanas e a ndo intervencdo. Kissinger (2015) salienta que tal gama de principios, na
verdade, representa a ordem mais importante para as relagdes internacionais, a que emergiu na
Paz de Westfalia com o objetivo de gerar uma convivéncia pacifica entre os paises europeus, com
territdrios e soberanias bem definidos. Esses valores determinam a ordem asiatica especialmente
como uma reacdo ao seu passado colonial e de intervencdo ocidental, e foram concretizados
principalmente na Conferéncia de Bandung’. Esta conferéncia representou um evento
paradigmatico, ocorrido na Asia durante a Guerra Fria, que envolveu paises subdesenvolvidos

que ndo se consideravam nem do bloco comunista, nem do capitalista, e que queriam buscar

" Na Conferéncia, foi justamente o primeiro ministro chinés, Zou em-Lai, que enunciou os Cinco Principios da
Coexisténcia Pacifica, quais sejam: 1) respeito mituo a soberania e integridade nacional; 2) ndo-agressdo; 3) nao
intervengdo nos assuntos internos de um pais por parte de outro; 4) igualdade e beneficios reciprocos; e 5)
coexisténcia pacifica entre Estados com sistemas sociais e ideoldgicos diferentes (VIZENTINI, 2011).
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modos de se desenvolver sem estar ligados a nenhuma das superpoténcias (ZUCATTO et al.,
2013).

Procurando diferenciar a ordem asiatica da europeia, Kissinger (2015) salienta suas
peculiaridades, valendo destacar algumas. Primeiramente, poténcias externas sdo fator integrante
da ordem asiatica, a saber, RUssia - considerada poténcia europeia - e 0s EUA. Em segundo lugar,
as instituicGes regionais atuam muito mais analisando caso a caso do que através de regras
formais, como no caso europeu. Além disso, existem dois sistemas de equilibrio de poder na
Asia, o sul e o leste; em nenhum deles ha um “balanceador” claro, o qual desempenharia o papel
de manter o equilibrio. Diante deste panorama é que os EUA se postam na Asia, buscando
preencher um vacuo existente, o que desencadeia opinides a respeito da possibilidade de conflito
na regido (KISSINGER, 2015).

A China, dentro desta ordem, passou de sua concepcdo hierarquica, que considerava que
seu imperador detinha mandato sobre “tudo abaixo do céu” e que ndo concebia a nenhum pais
igualdade em relacdo a sua nagdo, para um dos paises que recuperou os principios de Westfalia
em seus discursos, dando extremo valor a soberania e a ndo intervencdo nos assuntos internos.
Segundo Kissinger (2015), a China teria sido capaz de criar uma sintese entre seu legado
historico e as necessidades de uma grande poténcia no modelo westfaliano, uma vez que
entendeu a importancia destes conceitos para o sistema internacional contemporaneo e que para
inserir-se e posicionar-se novamente em lugar de destaque neste sistema deveria adaptar seus
valores nesse sentido.

Em relacdo a ascensdo chinesa e a possibilidade de esta ser conflituosa, Kissinger (2011,
2015) acredita na possibilidade de um posicionamento pacifico da China no sistema
internacional, mesmo que ela obtenha de fato poder comparavel ao dos Estados Unidos. O futuro
da ordem internacional sera extremamente condicionado pelas relacdes entre os EUA e a China;
ou seja, para que exista uma ordem internacional, a maneira tradicional e mais agressiva de
manejar este equilibrio de poder precisa ser superada, a fim de basea-lo em normas e na
cooperacéo.

O autor ndo ignora a possibilidade de conflito, principalmente argumentando que, mesmo
em um ambiente de cooperacdo, a confiangca mutua pode nédo ser suficiente, tendo em vista que 0s
Estados sdo atores soberanos que possuem a prerrogativa de tomar suas decisbes. Ja ha

precedente para a criacdo de uma zona onde a guerra & praticamente inconcebivel: o Atlantico
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Norte. Contudo, na Asia, a situacdo ¢ bastante diferente, “os Estados se consideram em potencial
confronto com seus vizinhos” (KISSINGER, 2011, p. 494). A acumulacdo de poder chinesa
pode, de fato, desencadear uma reacdo estadunidense, em uma situacdo na qual a formacéo de
blocos em oposi¢do — similar ao contexto que precedeu a Primeira Guerra Mundial —, poderia
evoluir para um conflito estratégico. Tal sequéncia de eventos ocorreria se 0s EUA encarassem
uma cooperacdo como uma cessdo de tempo para que a China se preparasse para um eventual
conflito; ou mesmo se a China demonstrasse intencdo para tal.

Contudo, “as rela¢des entre China e Estados Unidos ndo necessitam — € hem devem — se
tornar um jogo de soma zero” (KISSINGER, 2011, p. 501). Primeiramente, porque atualmente ha
questBes que afetam todos os paises e que necessitam de um trato global — especialmente das
duas maiores economias do mundo —, como as mudangas climaticas, a seguranca energética e a
proliferacdo nuclear. Além disso, a propria ascensdo chinesa, antes de ser tratada como dada
como € feito por muitos autores, serd condicionada a capacidade do pais de lidar com seus
desequilibrios e problemas internos (corrupcdo, desigualdade regional, transicdo demogréfica,
entre outros). Assim, “[um] pais enfrentando tarefas domésticas tdo grandes ndo vai se lancar
facilmente, muito menos de forma automatica, num confronto estratégico ou numa busca pela
dominag¢do mundial”; ainda, por causa disso e da presenca de armas de destruicdo em massa e
tecnologias militares modernas na questao, Kissinger afirma que “[a] competi¢cdo crucial entre os
Estados Unidos e a China muito provavelmente girara em torno das questdes econdmicas e
sociais do que militares” (KISSINGER, 2011, p. 503). A cooperagao deve brotar da consciéncia
das consequéncias provavelmente desastrosas que um conflito traria.

Com o objetivo de propor uma solucdo, € apresentada a possibilidade de uma
“Comunidade Pacifica”, onde deve haver uma “coevolu¢dao”, em que “ambos os paises buscam
seus imperativos domeésticos, cooperando no que for possivel, e ajustam suas relacbes para
minimizar o conflito” (KISSINGER, 2011, p. 505). Dessa forma, especialmente na Asia, nenhum
dos paises deve abandonar seus objetivos, ambos devem continuar buscando a propria
competitividade, mas enquanto asseguram que a competicdo ndo escale para uma guerra.
Paradoxalmente, o equilibrio de poder vai envolver elementos de parceria e cooperacdo. A chave
estaria em combinar a estratégia de balanceamento com diplomacia e parceria. A competicéo

continuara, mas seus impactos seriam mais suaves (KISSINGER, 2015).
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Outra perspectiva relevante € a de Nye (2010), que discorda da possibilidade de a China
ultrapassar os EUA, mas acredita que estes devem mudar sua forma de lideranca devido as novas

condicdes do sistema internacional.

Uma narrativa de uma poténcia inteligente para o século XXI ndo é sobre maximizar
poder ou preservar hegemonia. E sobre encontrar maneiras de combinar recursos e
estratégias exitosas no novo contexto de difusdo de poder e da “ascensdo do resto”
(NYE, 2010, ndo paginado, traduc&o nossa®).

Nye (2010) levanta varios motivos pelos quais a China ndo ultrapassaria os EUA. S&o
eles: seus problemas internos, como a desigualdade regional e os problemas demogréficos
envolvendo os resultados da politica de filho Unico; a insuficiéncia do crescimento do PIB como
unico fator para determinar essa ultrapassagem, ignorando outras dimensdes, como poder militar
e poder brando, nas quais os EUA seguem tendo vantagem consideravel; e o fato de a China estar
inserida em um ambiente bem mais competitivo — a Asia — do que os EUA, em termos de
equilibrio de poder. Dessa forma, a principal ideia de Nye é que a hegemonia estadunidense ndo
sera superada, mas que, havendo de fato a ascensdo de outros paises, pode ocorrer um declinio
relativo da capacidade estadunidense. Dessa forma, os EUA devem seguir liderando, mas
precisam fortalecer seus meios ndo agressivos de atuacdo para continuar influenciando a atuagao
das poténcias emergentes. Seria necessario, assim, fortalecer tanto suas aliancas com paises
parceiros, como as instituicdes internacionais e a defesa dos bens publicos globais (NYE, 2010).

Ikenberry (2011), por sua vez, também acredita na ascensdo de novas grandes poténcias e
na relativizagdo do poder estadunidense; contudo, duvida da possibilidade de superacdo da ordem
liberal erigida pelos estadunidenses, como € levantada por autores como Halper (2010), por
exemplo. Para o autor, a ordem atual é produto de dois projetos: a ordem westfaliana, que faz
vigorarem principios como a soberania estatal e a integridade territorial; e a ordem liberal, que
emergiu da defesa do livre comércio e de valores democraticos. Com a ascenséo da hegemonia
estadunidense, contudo, principios da ordem westfaliana passaram a ser de certa forma
superados, devido a emergéncia de conceitos como a “Responsabilidade de Proteger”, que

relativiza a soberania de nagdes que violem os direitos humanos. Assim, teria surgido “uma

8 No original: “A smart-power narrative for the twenty-first century is not about maximizing power or preserving
hegemony. It is about finding ways to combine resources in successful strategies in the new context of power

995

diffusion and ‘the rise of the rest’”.
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ordem hierarquica com caracteristicas liberais” (IKENBERRY, 2011, ndo paginado, traducédo
nossa’).

Com a provavel mudanca do carater hegemonico do sistema, parece que 0S aspectos
hierarquicos do mesmo estdo mudando; no entanto, a ordem liberal se mostra intacta. Ou seja, de
fato a posicéo relativa dos EUA estaria mudando, enquanto poténcias como a China ascendem e
contestam seu poder. Isso, contudo, ndo implica em uma mudanga da ordem liberal subjacente.
N&o haveria uma contestacdo por parte da China; esta, como outras poténcias emergentes,
objetivam antes elevar seu status dentro da ordem existente do que questiona-la. Inclusive, 0s
paises ditos emergentes tracaram sua trajetéria operando dentro desta ordem. O comércio e 0
investimento internacionais, a entrada na OMC e outros elementos desse sistema foram
elementos integrais do crescimento econdmico chinés, por exemplo. Nao haveria a possibilidade
de um “modelo de Pequim” funcionar na escala que o modelo liberal 0 faz. Segundo o autor,
aquele modelo sé é eficiente se alguns paises 0 adotam, enquanto o resto dos mercados opera na
ordem liberal. Se todos o adotassem, “esse ndo [seria] mais um sistema aberto, mas um complexo
fragmentado, mercantilista e protecionista — e todos sofrem” (IKENBERRY, 2011, ndo paginado,
traducdo nossa'®).

Dessa forma, as vantagens da ordem liberal para as poténcias emergentes — participacéo
nas instituicdes internacionais, construgdo de relagbes de confianca com seus vizinhos, luta
conjunta contra as novas ameacas globais, abertura internacional em um contexto de crescente
interdependéncia econdmica, entre outros — justificariam sua manutencdo, em um contexto no
qual esta ordem se torna cada vez menos hierarquica. Adicionalmente, se continuarem
defendendo os preceitos da ordem liberal, os EUA seguirdo no centro do sistema, mas agora teréo
de lidar com os maiores status e autoridade de outros Estados, como a China (IKENBERRY,
2011).

Destoando em relacdo a outras perspectivas, que em geral concordam com a perspectiva
da ascensdo chinesa rumo ao status de poténcia concorrente aos EUA, Clark (2011) e Babones
(2011) afirmam que o crescimento chinés tem sido por vezes superestimado no que diz respeito
aos seus efeitos sobre o ordenamento global. Encaram, dessa forma, com ceticismo aquelas

abordagens que tratam de uma possivel transferéncia de hegemonia dos EUA para a China.

9 No original: “a hierarchical order with liberal characteristics”.
1% No original: “it is no longer an open system but a fragmented, mercantilist, and protectionist complex -- and
everyone suffers”.
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Babones (2011) critica aqueles que preveem um crescimento continuado da China baseados na
extrapolacdo das tendéncias atuais, o que, quando feito para mais de uma década, tem validade
bastante questionavel. O autor traca algumas criticas a eficiéncia dos modelos econdémicos que
tentam prever os futuros movimentos da economia chinesa. Primeiramente, eles tendem a
subestimar o fato de que quanto mais um pais cresce, mais dificil se torna continuar crescendo.
Em segundo lugar, o crescimento chinés foi beneficiado por caracteristicas impulsoras que ndo se
repetirdo™. Em terceiro, desafios estruturais se colocam para o crescimento chinés. Vale destacar
alguns deles: ha consideracdes que afirmam que a abertura politica é essencial para a criacdo de
um ambiente propicio a inovacgdo; os impactos ambientais que o crescimento acelerado tem
causado ja sao irreversiveis, e o crescimento chinés daqui pra frente precisa ser sustentavel e,
logo, mais custoso e devagar; a transicdo demografica implica ndo s6 uma menor propor¢éo de
adultos em idade para trabalhar, mas também uma maior necessidade de servicos de saude, bem
menos produtivos que o setor industrial (BABONES, 2011).

Modelos econdmicos podem, assim, servir apenas como guias. A possibilidade de que o
crescimento da economia chinesa desacelere para taxas normais (quando comparadas a de outros
paises) é bastante real, e isso pode acontecer antes do que o previsto (tendo sido escrito em 2011,
0 autor ainda n&o havia visualizado as taxas menores de crescimento de 2012 em diante). Dessa
forma, “a hegemonia dos EUA ndo é ameagada pela ascensdo da China” (BABONES, 2011, ndo
paginado, traducdo nossa*?). Antes de se preocupar com ser um novo hegémona, a China deveria
lidar com suas exigéncias internas (BABONES, 2011).

Clark (2011) centra sua visdo na diferenca entre o conceito de “transi¢dao de poder” e
“sucessdo hegemonica”. Enquanto o primeiro estaria mais relacionado com questdes materiais de
primazia — a mensuracdo das capacidades dos Estados —, o segundo estaria relacionado a
manutencdo ou ndo da ordem vigente. Segundo o autor, aqueles que falam da ascensdo chinesa

estdo geralmente se referindo a transicdo de poder apenas, pois o fazem através da andlise das

11 580 elas a baixa taxa de fertilidade e a alta taxa de urbanizacdo. A baixa taxa de fertilidade significa que os
recursos das familias e do Estado se concentraram em poucas criangas, enquanto a expectativa de vida era baixa.
Assim, havia uma imensa popula¢do em idade para trabalhar e relativamente poucos servigos sociais a serem
disponibilizados. Hoje, ndo ha como baixar ainda mais a taxa de fertilidade, a populagdo esta envelhecendo e as
futuras geracOes tendem a observar uma reducdo na parcela da populacdo em idade de trabalhar. A urbanizagédo,
por sua vez, incrementa 0 PIB porque a populagdo urbana geralmente é mais produtiva que a rural, e também
porque no setor rural o trabalho para subsisténcia € mais comum. Contudo, a urbanizacdo tem limites naturais; e,
por mais que na China ainda haja muito para expandir, a propria expansdo, se acelerada, pode ser danosa ao
desenvolvimento, se desencadear a formacéo de favelas, por exemplo (BABONES, 2011).

2 No original: “U.S. hegemony is not threatened by the rise of China”.
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capacidades materiais da China e dos Estados Unidos. Pela revisdo das perspectivas sobre esta
questdo, Clark pontua que as evidéncias sdo, sobretudo, ambiguas: enquanto ha indicadores de
uma mudanca de poder, a China ndo parece estar agindo como um desafiador. Ele também infere
que um declinio relativo dos EUA dependeria muito mais das politicas estadunidenses do que de
alguma politica chinesa — visdo oposta a de Subramanian (2011), por exemplo. No que diz
respeito a sucessdo hegemonica, esta ndo estaria ocorrendo na relagdo EUA-China. A perspectiva
de uma sucessdao hegemoOnica somente ocorreria se a China fosse capaz de “converter poder
material crescente em uma forma de ordem distintiva e aceitavel” (CLARK, 2011, p. 25, traducéo
nossa*®). Indo ao encontro do que afirma Ikenberry (2011), a China, a0 menos por enquanto, esta
satisfeita com a ordem vigente. Além disso, a China ndo possui uma alternativa a essa ordem. O
que tem se falado sobre a exportacdo do seu modelo — baseado no capitalismo liderado pelo
Estado, com énfase na defesa da soberania e no principio da ndo interferéncia — € questionado
pelo autor. Em referéncia a Breslin (2011a), afirma que ndo existe um modelo chinés transferivel,
pois ele se adaptou a caracteristicas especificas da China que ndo existem em outras
circunstancias (CLARK, 2011). Portanto, a perspectiva de sucessdo hegemonica nédo se aplica,
por enquanto, as atuais andlises das relacGes entre China e EUA. Estas se centram nas suas
capacidades materiais, as quais, contudo, sé podem definir se haverd uma mudancga em termos de
primazia (que, por enquanto, segue apontando para a primazia estadunidense), enquanto a ordem
do sistema liderado pelos EUA parece se manter (CLARK, 2011).

Por fim, € importante descrever a perspectiva mais relevante da literatura chinesa a
respeito da sua ascensdo. Nessa visdo, a expressdo “ascensdo pacifica”, cunhada por Zheng
Bijian, ganha destaque, representando a ideia de um desenvolvimento chinés que néo
desencadeara conflitos nem no contexto asiatico, nem no quadro global — nesse caso, um conflito
com os EUA. Contrariamente, defendem que a ascensdo chinesa sera positiva para o
desenvolvimento global (ZHENG, 2005; HU, 2010; KANG, 2007). A ascensdo pacifica surgiu
como resposta chinesa a uma ideia que comecou a tornar- se recorrente em meios ocidentais, a
qual dizia que a China representava uma ameagca para a hegemonia e preponderancia dos EUA. O
gue estes autores chineses querem demonstrar é que, na verdade, é possivel ascender sem
objetivar expansdo territorial ou a superacdo de outras grandes poténcias, e que esse seria 0

caminho buscado pela China.

3 No original: “convert increasing material power into a distinctive, and acceptable, form of order”.
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Segundo Zheng (2005), ndo haveria precedente na histéria moderna para a ascensao de
uma nova poténcia de maneira pacifica, e nem precedente de um tipo semelhante de crescimento
em um pais socialista. Decorrente da integracdo pacifica a ordem internacional e dos proprios
determinantes internos, a China poderia, através da ascensdo pacifica, dividir os custos de
manutencdo da ordem internacional e do combate a ameacas globais, como as mudancas
climéticas, 0s grupos terroristas, a seguranca energeética, entre outros (ZHENG, 20005).Para que
esta ascensdo ocorra, contudo, ha tanto restricdes internas quanto externas que devem ser
superadas. Internamente, desafios como a corrup¢do, a poluicdo, a estabilidade social e o
desenvolvimento desigual (especialmente pela dualidade rural-urbana da China) se colocam
como fortes obstaculos a ascensdo da China como pais desenvolvido e estavel, com um
crescimento econdmico sustentavel. Internacionalmente, a China dependeria da reacdo também
pacifica dos outros paises que compdem a ordem internacional, para que conjuntamente se crie
um ambiente internacional de cooperagdo, apesar de seguir competitivo, tanto regional como
internacionalmente, tendo em vista que os paises devem continuar seguindo seus proprios
objetivos de desenvolvimento econdmico (ZHENG, 2005). Para isso, a estratégia a ser seguida
inclui os seguintes principios: “coexisténcia pacifica como precondi¢do, interesses comuns como
sua base, cooperacdo estratégica como seu vinculo e desenvolvimento comum como Sseu
objetivo” (ZHENG, 2005, p. 23, tradugdo nossa™*).

Segundo Zheng (2005), esse tipo de ascensdo € o que a China tem se proposto desde
finais dos anos 1970, quando Deng Xiaoping liderava o pais. Apesar disso, a China ainda precisa
superar todos seus desafios internos para que siga nesse caminho. A China teria, ainda, muito a
alcancar, tendo em vista que todo o crescimento econdmico do pais, apesar de elevado, tem que
ser dividido por quase 1,5 bilhdes de pessoas e, preferivelmente, de maneira cada vez mais
igualitaria. O caminho quanto ao setor externo é basicamente seguir a abertura, objetivando a
integracdo pacifica da sua economia ao sistema internacional. Nas palavras de Zheng (2005, p.6,

traducdo nossa'®), este caminho &, basicamente:

! No original: “peaceful coexistence as its precondition, common interests as its basis, strategic cooperation as its
bond, and common development as its objective”.

> No original: “relying on our own development; relying on the opening up of markets; relying on institutional
innovation; relying on getting connected with economic globalization instead of being isolated from it; and relying
on reciprocity and mutual benefit with other countries for the purpose of win-win relations”.
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confiar no nosso prdprio desenvolvimento; confiar na abertura dos mercados; confiar na
inovagdo institucional; confiar na conexdo com a globalizagdo econdmica ao invés do
isolamento dela; e confiar na reciprocidade e no beneficio mituo com outros paises com
0 propdsito de formar relagdes onde todos ganhem.

Ao tratar das relagdes China-EUA, Zheng (2005) chama atencdo ao fato de que as
relacfes s6 parecem melhorar diante de fatores externos, como a ameaca soviética ou a luta
contra o terrorismo depois dos atentados de 11 de setembro. Ele salienta que ha a chance de haver
boas relagcdes concentrando-se no caminho de desenvolvimento que a China escolheu. Fatores
que podem contribuir para isso sdo: a grandeza do mercado chinés, que tem cada vez mais se
integrado ao mercado internacional; o sistema de mercado de ambos os paises, considerando que
0 chinés tem se aberto cada vez mais; e o intercdmbio de culturas. Esses, entre outros fatores,
devem se constituir em interesses em comum entre o0s dois paises, reforcando sua cooperagéo.
Assim, a ascensao pacifica ndo é apenas uma forma com a qual a China vai se integrar ao sistema
internacional, mas também um caminho que poderia levar a cooperacdo de mais longo prazo
entre a China e os EUA. Sem dlvida, contudo, a concretizacdo da cooperacdo também depende
da reacdo dos EUA a essa ascensao.

Como também afirma Zheng (2005), a ideia central de Kang (2007)™ é que a ascensdo
chinesa, além de pacifica, é benéfica para o desenvolvimento da sua regido. Kang afirma que os
paises do leste asiatico ndo estdo balanceando a China, mas sim se acomodando com sua
ascensdo. O porqué dessa estabilidade e acomodacdo diante da ascensdo chinesa, que contraria
visdes realistas das relacdes internacionais sobre a ascensdo de grandes poténcias como a de
Mearsheimer, ¢ justamente o “quebra-cabega” do leste asiatico que o autor busca solucionar. Para
ele, as relagdes econdmicas por si sO nao explicam esse resultado. Seriam, assim, “interesses e
identidade, e ndo poder, as variaveis chaves em determinar ameaca e estabilidade nas relacdes
internacionais.” (KANG, 2007, p. 9, traducio nossa'’). Por identidades, entende que existe uma
ideia ditando que a China tornar-se o centro da regido € um evento natural, devido a historia da
regido, onde o pais pode, ainda sendo o mais poderoso da regido, manter relagdes estaveis com
seus vizinhos. Haveria, ainda, uma auséncia de medo, que estaria sendo construida pela China

através de uma estratégia de engajamento na regido que visa a assegurar suas intengdes pacificas.

16 Apesar de ndo ser chinés, optou-se por colocar o autor dentro desta vis&o, por enquadrar-se perfeitamente a ela.
" No original: “interests and identity, not power, that are the key variables in determining threat and stability in
international relations”.
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Assim, os paises do leste asidtico enxergariam na ascensdo chinesa muito mais
oportunidades do que ameacas. Além da interdependéncia econdmica, valores comuns como o
respeito a soberania e a defesa da ndo interferéncia aproximam a China da ASEAN, enquanto que
no nordeste asiatico as relacdes com a Coreia do Sul tém sido cada vez melhores, munidas do
interesse mutuo na estabilidade da peninsula coreana e das suas relacbes comerciais; as relacdes
com o Japdo seguem determinadas por sua alianga com os EUA, e parece improvavel que o pais
competiria com a China sozinho. Por fim, os EUA também nédo estariam em uma posic¢éo de
balancear a China, estimulados pelo fato de que os paises asiaticos ndo desejam uma competicao
entre China e EUA que os envolva (KANG, 2007) — geralmente o cenério previsto por aqueles
autores que acreditam em uma estratégia de contencdo por parte dos EUA, como Mearsheimer
(2014).

Em consonancia com os outros autores, Hu (2010) tem como ideia central provar que a
ascensdo chinesa pode trazer beneficios para a governanca global, dando especial énfase para a
governanca dos problemas relacionados ao meio ambiente. A China teria papel chave a exercer
na ordem global em mudanca, especialmente no contexto que emerge com a crise financeira
global (CFG)*®, cujos desdobramentos ainda se fazem sentir. De fato, as economias emergentes,
principalmente a China, tiveram papel central em evitar que a economia mundial entrasse em
uma recessdo ainda maior, ao menos até o ano em que o texto foi escrito.

Para a nova configuracao global, sdo apontadas duas tendéncias: a crescente demanda por
bens publicos, enquanto a oferta deste ndo esta acompanhando; e o atual sistema de governanca
internacional € falho, devido a irracionalidade da ordem econémica e politica, com os EUA e as
organizagOes internacionais incapazes de lidar com a emergéncia de crises ou com a questdo
climatica.

A primeira tendéncia, de aumento da demanda por bens publicos, advém da constatacédo

de que crise condicionou os EUA a precisar da cooperacdo com outras superpoténcias para

8 A crise financeira global originou-se da crise do subprime estadunidense em 2007, basicamente uma crise de
inadimpléncia, mas que acabaria por levar & faléncia inimeras institui¢des financeiras, inclusive gigantes como a
Lehman Brothers. Afirma-se que uma das principais causas da crise foi a grande desregulamentacdo financeira
estadunidense e global, o que envolve uma imensa quantidade de inovacgdes financeiras que acabaram por afastar
cada vez mais o lado financeiro do lado real da economia — um processo chamado de financeirizagdo. A crise se
espalharia pelo resto do mundo nao sé pelo lado financeiro, mas também pelo lado real, uma vez que levou a
recessdo de grande parte das economias avancadas, que ainda representam mercado fundamental para muitas
economias, como a chinesa. Dessa maneira, os efeitos da CFG sdo sentidos até os dias de hoje (UNITED
NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT, 2009; NOLAN, 2011; DUMENIL; LEVY,
2014; IMF, 2015c).
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partilhar a lideranga — estas seriam a Unido Europeia e a China. A partir dai, o autor traz a ideia
do “dilema do prisioneiro”: todos os paises gostariam de colher os beneficios de um sistema
financeiro mais equilibrado, do fim da ameaca nuclear, da ameaca ambiental, entre outros;
contudo, nenhum quer ser o0 primeiro a arcar com 0s custos. Neste ponto aparece a hipotese do
autor de que a China j& estaria mudando sua posi¢do do sistema internacional — passando a ser
mais ativa (HU, 2010).

Como solucdo quanto a segunda tendéncia, o autor aponta que a China seria capaz de
liderar a nova governanca global, pois, depois da CFG, a distancia de poder entre a China e 0s
EUA teria sido estreitada, dando a oportunidade a primeira de emergir como novo poder global.
Assim, ela teria a capacidade de gerir os novos desafios mundiais — dentre 0s quais a crise
ambiental seria a mais relevante. Apesar de ser atualmente o maior emissor de gases do efeito
estufa, a China também é possivelmente o pais que mais sera atingido pelo aquecimento global;
aliado a isso, ha também a crescente pressdo internacional sobre a China quanto as emissdes.
Dessa forma, para aproveitar a oportunidade atual, a China precisa utilizar-se de seu potencial de
realizar inovacgdes tecnoldgicas — sendo hoje o segundo pais do mundo em termos de poder
cientifico e tecnoldgico. O pais poderia, logo, liderar a quarta revolucdo industrial — a revolugédo
verde —, a fim de seguir sua trajetéria de ascensdo e inserir-se como novo principal provedor de
bens publicos globais (HU, 2010).

Por fim, cabe salientar que, para o autor, essa nova lideranga ndo significa que a China
busca a hegemonia; “significa se tornar um importante polo na nova ordem internacional
multipolar” (HU, 2010, p. 22, traducéo nossa'®). Inclusive, afirma que “para tornar-se um lider,
[...] a China deveria lancgar essa revolucao em conjunto com os Estados Unidos, a UE e o Japao”
(HU, 2010, p. 15, tradugdo nossa”). Vale destacar, porém, que o autor critica a resisténcia das
liderancas chinesas em tornar a China um lider. 1sso porque a China é o pais com as maiores
reservas internacionais, possui grande participacdo no comércio e nos investimentos estrangeiros
mundiais, é o segundo maior importador de petréleo, 0 maior consumidor de energia, entre outras
caracteristicas. Assim, conclui que “se a China nao for um lider, ela ndo poderd defender seus

interesses no exterior” (HU, 2010, p. 22, tradugéo nossa21).

¥ No original: “It means to become an important pole in the multipolar new international order”.

2 No original: “To become a leader, an innovator and a drive of such revolution, China should launch this
revolution together with the United States, EU and Japan”.

2 No original: “If China does not play the leader, it would be unable to protect the huge interests abroad”.
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2.2 Concepgoes sobre o modelo chinés

Nesta sessdo, buscar-se-a tratar das divergéncias que existem na discussdo atual sobre a
existéncia de um modelo chinés, através da revisdo das principais visdes reconhecidas. Por um
lado, ha concepgdes mais amplas como o “capitalismo de Estado”, ou a ideia de um Estado
intervencionista e que possui uma politica externa independente, com a defesa de principios
como a ndo intervengdo e a soberania estatal, bem como valores que contrariam a ldgica
dominante na ordem ocidental, como o Estado autoritario em oposi¢do a democracia. Quanto se
trata destes fatores, em geral ha a analise da possibilidade da exportacdo desse modelo para
outros paises, contestando a ordem liberal, avaliando a hipo6tese de que este — por vezes chamado
de “Consenso de Pequim” ao invés de modelo chinés — se coloca em oposi¢do ao Consenso de
Washington (HALPER, 2010; RAMO, 2004).

Por outro lado, ha o substrato econdmico dessa concepcdo ampla de modelo; em geral,
especificam-no, chamando-o de modelo de desenvolvimento ou de modelo de crescimento, ou
mesmo ndo utilizam a palavra “modelo”, mas buscam explicar as mesmas questdes. A ideia ¢
entdo avaliar como se deu o rapido crescimento chinés das Ultimas décadas, especificamente, em
quais variaveis macroecondmicas foi baseado e, as vezes, se tal balango de variaveis é sustentavel
no longo prazo. Apesar de haver alguma distincdo, hd muitos autores que conjugam estas duas
perspectivas, a fim de detectar além do substrato politico do modelo e da sua oposi¢do aos
ditames liberais, também sua sustentabilidade e, por vezes, sua singularidade (CUNHA, 2008;
BRESLIN, 2011; DAMAS, 2014; NAUGHTON, 2015).

Ramo (2004), autor do termo “Consenso de Pequim”, afirma que € possivel que a China
projete — e ja estaria o fazendo — seu poder de uma maneira ndo ofensiva, uma vez que essa
projecdo seria vista como uma alternativa ao fracassado Consenso de Washington para os paises
em desenvolvimento. O crescimento chinés ja estaria, logo, servindo de exemplo de caminho
possivel e, assim, seu modelo ja estaria tendo efeitos fora da China, independentemente de seus
mecanismos tradicionais de poder. Esse modelo serviria para paises “que estdo tentando descobrir

ndo simplesmente como se desenvolver, mas também como se encaixar na ordem internacional
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de uma maneira que lhes permita ser verdadeiramente independentes” (RAMO, 2004, p. 3,
traducdo nossa®).

Ramo (2004) reconhece que o0 que ocorreu na China ndo pode ser transferido para outros
paises, mas alega que o Consenso de Pequim € definido pela adocao de valores como a inovagéo
e 0 experimentalismo, defendendo os interesses nacionais e buscando projetar poder de uma
maneira ndo tradicional. Mesmo que o0s chineses ndo estejam diretamente desafiando a
hegemonia estadunidense e planejem uma ascenséo de fato pacifica, esta ascensdo e difusdo de
poder através dos valores do Consenso de Pequim engendraria uma mudanga na “fisica do poder
internacional” (RAMO, 2004, p. 6, tradugdo nossa23).

Halper (2010) afirma que o “Consenso de Pequim” representa uma ameaga bastante
relevante para a hegemonia estadunidense. O autor descarta a possibilidade de conflito militar,
mas constata que o poder econémico tem adquirido cada vez mais importancia no sistema
internacional e que, entre a China e a ordem vigente, hd uma incompatibilidade de valores
existente — especialmente na contraposicdo entre democracia e o autoritarismo. Assim, a China
estaria contestando a ordem vigente e minando o poder brando estadunidense, forte sustentaculo
da sua hegemonia. Faria isso na medida em que a projecéo dos seus valores conforma um modelo
— uma combinagdo de Estado autoritario e centralizador com a adogdo de medidas liberalizantes —
que pode ser adotado por outros paises. Além disso, salienta que, aparentemente, nem mesmo a
recente crise econémica teria prejudicado essa “mistura magica de liberalizagdo econdmica e
opressdo politica” (HALPER, 2010, p. 6, traducdo nossa®*). Infere-se que a crise teria precipitado
uma contestacdo ainda mais forte do modelo ocidental de capitalismo, abrindo uma oportunidade
para que modelos alternativos para a formulagdo da arquitetura global se estabelecam; “a ‘mao
invisivel’ dos livre-mercados ao redor do mundo estd sendo balanceada pela mdo notavelmente
mais visivel do governo centralizado” (HALPER, 2010, p. 8, traducao nossazs).

Breslin (2011a) trata do modelo chinés como em exemplo exitoso de desenvolvimento em
que o Estado tem um papel importante. O autor enfatiza que isso contraria 0s preceitos pregados

pelo Consenso de Washington e aborda o papel do Estado através do uso das ideias de Friederich

?2 No original: “who are trying to figure out not simply how to develop their countries, but also how to fit into the
international order in a way that allows them to be truly independent”.

% No original: “physics of international power”.

?*No original: “magical blend of economic liberalization and political oppression”.

% No original: “the ‘invisible’ hand of free markets around the globe is being balanced by the notably more visible
hand of central governance”.
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List, pioneiro em criticar o livre mercado e de elogiar medidas protecionistas. O autor salienta
que este modelo, apesar de ter suas caracteristicas peculiares, na verdade possui muito em
comum com 0 que outros paises ja fizeram em suas trajetorias de desenvolvimento. A partir do
recurso a List, salienta-se que ha paralelos a estratégia chinesa de desenvolvimento: por um lado,
0 papel estatal na capacitacdao de setores importantes para o desenvolvimento de longo prazo; por
outro, a rejeicao, por um longo periodo de tempo, de um padrdo de comércio que beneficiaria
paises ocidentais e prejudicaria o desenvolvimento chinés. E, ainda, bastante elucidativo perceber
gue mesmo o desenvolvimento estadunidense, em seus primordios, traz caracteristicas que hoje
sdo assinaladas como parte do “modelo Chinés”. As mesmas ideias passam pelo desenvolvimento

da economia japonesa e de outros paises do leste asiatico. Assim, o autor sintetiza:

E anistdrico caracterizar o modelo chinés como a representagio do desvio da norma; em
vez disso, ele é um exemplo do que tem sido um exitoso modelo de industrializagdo em
varios lugares por varios anos (em termos de crescimento do PIB alcancado, pelo

menos) (BRESLIN, 2011a, p.1336, tradugdo nossaZG).

Breslin (2011a) também constata que o exemplo chinés ndo é transferivel para outras
realidades, porque a China simplesmente praticou medidas que melhor serviram ao seu
desenvolvimento tendo em vista suas condicGes internas, suas caracteristicas unicas. Contrasta-
se, logo, com aqueles autores, como Ramo (2004), que acreditam na exportacdo de um modo de
desenvolvimento chinés como espécie de versdo benigna do Consenso de Washington.

Cunha (2008) vai ao encontro de Breslin (2011a) ao constatar que o padrdo de
crescimento chinés ndo possui a singularidade muitas vezes assumida. O autor procura, dessa
maneira, encontrar semelhancas com o modelo de desenvolvimento asiatico?’. Assim, procura-se

compreender o0 modelo chinés tendo como parametro modelos anteriores.

%% No original: “it is ahistorical to characterize the China model as representing a deviation from the norm; rather, it
is an example of what has been a rather successful mode of industrialization in a number of places for a number of
years (in terms of GDP growth achieved, at least)”.

2 Deve-se salientar que o autor refuta a ideia de que haveria apenas um modelo de desenvolvimento asiatico, pois ha
diferencas relevantes entre os modos de crescimento dos paises da regido. Além disso, ha diferentes concepgdes
sobre o milagre asiatico. Uma primeira — do mainstream - afirma o crescimento desses paises derivaria da adocéo
de “politicas econdmicas corretas: a manutencdo da estabilidade econdmica e da abertura a economia
internacional” (CUNHA, 2008, p. 4). Por outro lado, segunda a visdo ndo convencional, este modelo envolve a
adogdo de estimulos para a produgdo em setores que ndo necessariamente compde a dotacdo de fatores de
determinado pais. Fariam isso a fim de aumentar sua competitividade em setores estratégicos nos quais antes ndo
possuiam vantagens. Exemplo dos paises eficientes em criar esses tipos de estimulos seriam Japao, Coreia do Sul e
Taiwan (CUNHA, 2008).
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Reproduz-se na China elementos encontrados nos casos bem-sucedidos da modernizacéo
com contornos asiaticos, tais como o drive exportador, a escolha de “campedes
nacionais” para liderar a dindmica de industrializacdo e internacionalizagao, a existéncia
de um controle estreito sobre precos macroecondémicos fundamental para a manutengédo
do empuxe de crescimento, a forte acumulacdo de capital, dentre outros (CUNHA, 2008,

p. 6).

Dessa forma, fica claro que a China, a semelhanca de alguns paises asiaticos, usaria a
globalizagdo a seu favor, a fim de atrair investimentos e tecnologia para o seu pais, a0 mesmo
tempo em que busca obter mais recursos através de exportacdes de produtos cada vez mais
qualificados, devido a estimulos internos a producéo.

Sobre a indagacdo sobre a sustentabilidade desse modelo, Damas (2014) e Naughton
(2014) trazem contribuicdes a respeito do seu rebalanceamento. Este tema também foi abordado
por Breslin (2011a), ao discutir a popularidade do “Consenso de Pequim”. Segundo este autor,
apesar do interesse pelo modelo chinés, ha, na China, o entendimento, desde 2004, da
necessidade de encontrar um novo modelo de desenvolvimento. Logo, haveria uma aparente
contradicdo, exemplificada no pds-crise: ao mesmo tempo em que autores afirmam que a crise
evidenciou a necessidade de mudanga do modelo chinés, ela também aumentou o interesse por
esse modelo, devido a rapida recuperacdo chinesa, especialmente se comparada a dos paises
ocidentais. Essa recuperacdo, além disso, deu ensejo as suposi¢Ges sobre o novo papel que a
China exerceria no sistema internacional.

Naughton (2014) e Damas (2014), por sua vez, afirmam que, de fato, o padrdo de
crescimento chinés, construido e recorrentemente adaptado desde 1978, engendrou desequilibrios
que colocam em cheque sua sustentabilidade. Além disso, teria sido justamente a reacdo a CFG —
a qual, segundo Breslin (2011a), popularizou ainda mais o modelo chinés — que intensificou estes
desequilibrios — a saber, especialmente a dependéncia excessiva em investimentos, concomitante
a uma participacdo cada vez mais baixa do consumo das familias —, precipitando a necessidade de
mudanca de modelo. A forma como o PCCh buscara reequilibrd-lo — se de maneira ampla,
tratando inclusive de aspectos politicos, ou se atraves de reformas econémicas que balanceiem
apenas o desequilibrio das variaveis macroecondmicas — € uma questdo central quando se trata de
rebalanceamento. Até agora, a opc¢do pela segunda alternativa parece ter sido tomada
(NAUGHTON, 2015). Sendo o rebalanceamento objeto importante para esta monografia, o

capitulo quatro tratara este de maneira mais detalhada.
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2.3 Consideragdes finais

Este capitulo buscou reconhecer quais as principais visdes acerca da ascensdo chinesa
atualmente em pauta, a fim de fornecer um pano de fundo para a discussdao sobre o
rebalanceamento do modelo de crescimento do pais. O surpreendente crescimento chinés das
ultimas décadas levou autores a considerarem a hipdtese de que a China possa superar 0s EUA
em um futuro ndo tdo distante. Passou-se a criar, entdo, possiveis cenarios para essa contestacao,
bem como a se questionar a viabilidade de a China sobrepujar os EUA e se isso se daria através
da escalada de conflitos ou ndo. A tendéncia de rebalanceamento da economia chinesa é de
extrema importancia para esse debate, uma vez que supde menores taxas de crescimento a partir
da transicdo para uma economia menos baseada em investimentos e exportacdes. Dessa maneira,
0s rumos internos da economia chinesa sem duvida afetardo os rumos do ordenamento global.

Além disso, buscou-se desmistificar o chamado “modelo chinés”. Pode-se concluir que a
discussdo sobre tal modelo é muito mais ampla que tratar apenas da necessidade ou ndo de
democracia no pais, ou mesmo dos imperativos de reequilibrar as caracteristicas do seu padrdo de
crescimento. A ideia de modelo chinés é complexa, mas uma tentativa de conceitualizacdo deve
passar por seus aspectos politicos, econdémicos e sociais. Deve abarcar, portanto, um Estado
autoritario e intervencionista; uma economia de mercado em processo de abertura e com um
padrdo de crescimento dependente de investimentos e exportagdes, enquanto 0 consumo das
familias perde participacdo relativa no PIB; e uma sociedade marcada pela prosperidade
conjugada a desigualdade social e regional, e cuja estabilidade tem sido em grande parte
dependente de altos indices de crescimento econdmico e emprego. Logo, este trabalho buscara se
referir a todos esses ambitos quando utilizar a expressao “modelo chinés”; em contrapartida,
quando visar tratar apenas do seu substrato econémico — tratando dos desequilibrios das variaveis
macroecondmicas —, os termos “padrdo de crescimento” ou “modelo de crescimento” serdo

preferencialmente utilizados.
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3 AS REFORMAS ECONOMICAS E SUAS CONSEQUENCIAS: DE 1978 A
VESPERA DA CRISE FINANCEIRA GLOBAL

As reformas econdmicas da China tiveram inicio no final dos anos 1970 e foram lideradas
por Deng Xiaoping, ator politico importante para o Partido Comunista Chinés e para o pais,
embora nunca tenha assumido a presidéncia da China®®. As reformas marcaram uma ruptura
relevante com a China de Mao Zedong, cujas politicas — das quais resultaram, muitas vezes, na
baixa produtividade e na autarquia da economia chinesa — foram incapazes de levar a um
desenvolvimento robusto da economia, mesmo que esse fosse 0 objetivo de Mao (KISSINGER,
2011)*°. Segundo Sodupe (2013), os principais entraves ao desenvolvimento da economia
planificada de Mao eram: a falta de estimulos ao trabalho; o ndo desenvolvimento de inovacbes
tecnoldgicas; e os desajustas na distribuicdo de recursos. Pode-se, ainda, adicionar a relativa
autarquia da economia chinesa (o baixo nivel de comércio em relagdo ao PIB) como obstaculo
importante que Deng buscava superar (SANDERS; CHEN, 2007). As reformas, que buscavam
atacar esses pontos e outras areas, desencadearam um periodo de grande crescimento econdmico
gue mudaria o pais e seu papel em escala regional e global.

Entretanto, este acelerado crescimento deveu-se em grande parte a criacdo de importantes
desequilibrios na economia chinesa, os quais hoje trazem a tona questionamentos a respeito da
sustentabilidade do modelo chinés. Especificamente, questiona-se seu padrdo de crescimento —
sendo este excessivamente concentrado em exportacdes liquidas e, principalmente,
investimentos. Ou seja, pergunta-se justamente se serd possivel manter as altas taxas de
crescimento na economia chinesa enquanto a necessidade de reequilibrar suas bases torna-se cada
vez mais iminente.

Neste capitulo, buscar-se-a descrever as reformas econémicas que ocorreram desde 1978
a fim de evidenciar como elas desencadearam o impressionante crescimento econdmico
demonstrado nas Ultimas décadas, e, a0 mesmo tempo, como elas desdobraram-se a ponto de
causar os desequilibrios que pdem em xeque este mesmo crescimento. Assim, as duas primeiras

secOes tratardo de descrever as reformas — a demarcacdo das fases seguira conforme realizou

%8 Adicionalmente, o fato de os anos 1970 também marcarem o comeco da aproximacéo geopolitica entre China e
Estados Unidos contribuiu para o sucesso das reformas de Deng Xiaoping (KISSINGER, 2011).

 Salienta-se que, antes de Mao, a China vinha de um declinio relevante que comegara com as invasdes estrangeiras
no século XIX; de certa forma, Mao comegara a romper a tendéncia de subordinacdo e declinio anterior e em
grande medida reergueu alguns setores da economia chinesa. Para maiores informag6es sobre a economia chinesa
no periodo de Mao Zedong, consultar Naughton (2007) e Damas (2014).
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Naughton (2007) —, enquanto a Ultima buscara sintetizar as principais caracteristicas do modelo
chinés, analisando os desequilibrios que foram se desenvolvendo ao longo do tempo e que se

intensificaram na Ultima década.

3.1 O primeiro periodo: de 1978 a 1992-1993

O ano de 1978 é até hoje considerado paradigmatico para a histdria chinesa,
representando um verdadeiro divisor de aguas para o pais. Em dezembro de 1978 ocorreu a 32
plenaria do 11° Comité Central do Partido Comunista, onde se decidiu pela implementacdo de um
plano de reforma econdmica sem precedentes para o pais. Liderado por Deng Xiaoping, esse
plano envolveria principalmente um afastamento lento e gradual da econdmica planejada, em
consonancia com uma abertura ao exterior, que teria carater experimental e, inicialmente, de
pequena escala. Segundo Naughton (2007), as principais caracteristicas dessas reformas foram o
experimentalismo e o gradualismo — concretizados na famosa frase de Deng Xiaoping:
“Atravessar o rio sentindo as pedras antes de pisa-las”. O processo de reforma foi, assim,
constituido de ondas liberalizantes, bem como de sucessivas readaptacoes.

Naughton (2007) salienta que os politicos chineses sempre tiveram como mote o
crescimento econdmico, privilegiando, assim, politicas que o favorecessem. Contudo, dentro do
PCCh, a resisténcia a reforma e a abertura era bastante relevante devido a existéncia de grupos
mais linha-dura e a esquerda do Partido. Os receios quanto as reformas derivavam ndo sé de um
medo do abandono do comunismo ou dos principios marxistas que guiavam até entdo a politica
chinesa, mas também — e talvez mais importante — havia um temor sobre a capacidade de
sobrevivéncia do PCCh no poder.

Deng desejava quadruplicar o PIB do pais até o ano 2000 — resultado atingido ainda no
inicio dos anos 1990 (SANDERS; CHEN, 2007). Ele afirmava que, em 2030, a China deveria

retomar sua posicdo de destaque do inicio do século XIX (antes das invasdes estrangeiras*®), o

%0 As invasBes estrangeiras tiveram inicio com a Guerra do Opio, travada entre a Gra-Bretanha e o Império Chinés a
partir de 1839. O primeiro, com armamento e tecnologia militar muito mais avancados - a Gra-Bretanha era a
maior poténcia maritima no século X1X — facilmente derrotou a China, impondo, com o Tratado de Nanquim (que
foi firmado em 1842) relagdes desiguais entre as duas nacgles. Tal tratado abriu precedente para que outros paises
ocidentais, incluindo os EUA, passassem a querer também vantagens comerciais na China, o que acabou ocorrendo
através da Politica de Porta Aberta estadunidense, que imp6s condicdes iguais para todos os estrangeiros na China,
mas que a deixava em grande desvantagem. Além disso, adiciona-se que no século XX a China foi invadida pelo
Japdo de 1931 (até 1937 apenas na regido da Manchdria) a 1945 — ocupacdo que envolveu atrocidades como o
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que significava dizer que Deng queria que o pais passasse de 1% do PIB mundial (posi¢do em
1978) para 20% do PIB mundial em mais ou menos 50 anos (SODUPE, 2013). Para isso,
contudo, ndo seria necessaria nem benéfica a abertura politica. Deng acreditava na importancia de
manter o PCCh no poder para controlar esses avancgos — para ele, alternativa ao partido Unico era
a anarquia (KISSINGER, 2011). Além disso, cria que os chineses valorizariam mais seu bem-
estar econdémico que suas liberdades politicas (MARTI, 2007). Sob essa crenga, lancou seu
programa de reformas. Essa aposta constrangeria o regime a partir de entdo: o crescimento
econémico, a manutencdo do nivel de emprego e a melhora do bem-estar seriam as bases da
legitimidade do PCCh e da estabilidade social (CUNHA et al., 2012; SODUPE, 2013; DELISLE;
GOLDSTEIN, 2015)

Durante a década de 1980, diversas mudancas foram feitas a fim de se atingir um
crescimento econdmico elevado e reformar o sistema de planejamento. As reformas, apesar de
seu relevante carater urbano — a urbanizacdo foi um processo de extrema relevancia para o
crescimento chinés das Gltimas décadas —, comegaram no setor rural. Reformulou-se o sistema de
propriedade, bem como o de metas de producdo. As comunas rurais deram lugar as unidades
familiares, que possuiam contratos particulares com o governo e mais autonomia na producéo. De
forma complementar, alteraram-se as metas de producdo no setor rural — fixaram-se metas mais
baixas e aumentaram o preco dos produtos, sendo que tudo aquilo que fosse produzido além da
meta seria vendido para o mercado, que possuia pre¢os diferenciados, mais altos. As unidades
familiares, mais autbnomas, agora tinham incentivos para produzir além da meta contratada. Tal
sistema funcionou como importante impulso para aumentar a producdo rural e acabar com a
escassez de alimentos que comecara na época de Mao, quando a producdo de grdos passou a
crescer lentamente. Muitas pessoas sairam da pobreza durante esse primeiro periodo
(NAUGHTON, 2007; SANDERS; CHEN, 2007, SODUPE, 2013).

Essas reformas também possibilitaram a emergéncia de empresas rurais de iniciativa
privada, as “Township and Village Enterprises” (TVEs) — embora todas fossem registradas como

coletivas, devido a entdo inexisténcia de legislagdo sobre empresas privadas —, que surgiram

Massacre de Nanquim. Dessa forma, até hoje a China possui ressentimento quanto a abusos das poténcias
estrangeiras — que no século XIX findaram sua independéncia e relativa autarquia — e especialmente quanto ao
Japdo. Geralmente, tais episodios sdo lembrados como humilhagdes, que jamais devem voltar a ocorrer. Disto se
origina grande parte do medo de conservadores do partido quanto a abertura ao comércio com o ocidente e aos
investimentos destas nagdes, bem como a importagdo de suas praticas capitalistas (SENISE, 2008; CUMINGS,
2009; PAINE, 2012; KISSINGER, 2011).
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gracas ao aumento de produtividade da agricultura, a qual liberou méo de obra para outras
atividades. Elas ndo faziam parte do planejamento central; logo, toda sua producéo destinava-se
para 0 mercado. As TVEs passaram a atender um mercado antes ignorado pelas politicas
maoistas de incentivo a industria pesada: o de bens de consumo nédo duravel, ou seja, industrias
intensivas em mao de obra. “Durante a década de 1980, as TVEs produziram de 80% a 90% de
todos os bens do segmento téxtil, vestudrio, couro e moveleiro” (WANG; YAO, 2001, p. 4 apud
DAMAS, 2014, p.85). Além de representarem motor de crescimento para década de 1980, elas
foram um importante instrumento para a reducdo da desigualdade rural-urbana. Inclusive, Damas
(2014) defende que ndo foi a abertura, mas sim o aumento de produtividade agricola e o
desenvolvimento das TVEs os verdadeiros motores do crescimento da década de 1980. Ele
verifica isso analisando provincias com baixa taxa de abertura, mas que tiveram um crescimento
robusto ao longo desta década. O crescimento, na verdade, teria sido entdo dualistico, mas teria
abrangido grande parte da China: enquanto na costa derivava mais da abertura econdmica, nas
provincias interioranas ele resultou da maior eficiéncia da producéo agricola e do crescimento das
TVEs.

Outro fator importante que marcou a década de 1980 foi 0 aumento da poupanga total,
especialmente a poupanca familiar, causado pelo momento de estabilidade macroeconémica e
crescimento de suas receitas. Essa poupanca foi capaz de sustentar altos niveis de investimento,
além de exigir um progressivo desenvolvimento de um sistema bancério, o qual foi tornando
possivel a canalizacdo das poupancas familiares para a industria (NAUGHTON, 2007).

Essa sucessdo de reformas também culminou no que se chama de sistema de “duas vias”
em que um o sistema planejado da producdo operava simultaneamente a economia de mercado,
isso ndo somente no setor rural, mas também para a producdo das empresas estatais, que ainda
tomavam conta da totalidade da producdo ndo rural da economia, a excecdo das empresas de
investimentos estrangeiro — ainda ndo existiam, de maneira significativa, empresas privadas
nacionais alem das TVEs. Assim, mesmo as estatais comegaram a se adaptar ao sistema de
mercado, ao mesmo tempo em que o monopdlio do governo sobre a producdo do setor industrial
foi sendo atenuanda. Logo, varias empresas entraram no setor — algumas estatais passaram a
enfrentar a concorréncia com as TVEs, por exemplo. Evitando ainda a privatizacdo, as reformas
focaram em melhorias gerenciais € em dar incentivos para aumentar a competitividade das
empresas estatais (NAUGHTON, 2007).
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Isso valia também para 0s precos: operavam dois precos a0 mesmo tempo — 0 prego
definido pelo planejamento central e o preco definido pelo mercado, o qual regia as operacgdes
comerciais que excediam aquelas determinadas pelo planejamento. Quer dizer, quando a
producdo ultrapassasse o nivel exigido pelo planejamento estatal, toda producdo excedente
poderia ser vendida a precos de mercado. Os precos de mercado foram estabelecidos legalmente
em 1985. Através dessas reformas, descentralizava-se a producgdo, enquanto mantinha-se o poder
central através dos contratos individuais que eram firmados. Além disso, o plano permitia que o
Estado ainda garantisse as suas prioridades — investimento em energia e infraestrutura. Esse
sistema dual possibilitou uma transi¢do gradual e experimental, caracteristica essencial para Deng
desde o principio (NAUGHTON, 2007).

Os planejadores centrais, cujo objetivo final era estabelecer uma economia de mercado
unificada, fixaram seus planos de maneira absoluta. Dessa forma, a parte da producao planificada
iria perdendo espaco, enquanto que qualquer produtor rural ou empresario passaria a pensar sua
propria produgdo para o mercado, tendo em vista que toda expansdo seria alocada neste. A
evolucdo do sistema de mercado fez com que logo o sistema dual fosse superado, uma vez que o
lado do mercado ja ultrapassava em muito o lado das metas planejadas. Os precos e mercados
seriam unificados no inicio dos anos 1990, somente depois de uma década de transi¢do gradual
para a economia de mercado — diferentemente das transi¢cOes aceleradas de economias ex-
soviéticas do leste europeu, e mesmo ainda convivendo com significativa intervengdo estatal
(NAUGHTON, 2007).

Da mesma forma com que se tratava as reformas da economia domeéstica, os reformadores
optaram por criar um sistema também dualistico para o comércio exterior: enquanto
experimentavam a abertura em algumas zonas, ndo abriram mé&o de proteger o mercado interno
nas restantes. Para alcancar essa abertura gradual, era necessario reformar o engessado modo
como se realizava o comércio exterior antes das reformas. Buscando separar completamente a
economia nacional da mundial, havia dois grandes entraves a abertura comercial. Em primeiro
lugar, o Estado detinha monopdlio sobre a operacdo do comercio exterior. Havia 12 empresas de
importacdo e exportacdo que controlavam tudo que entrava ou saia do pais, e elas eram estatais.
Em segundo lugar, ndo havia conversibilidade do Renminbi (RMB) chinés. A taxa de cambio era
dada de forma arbitraria; os produtos nacionais eram vendidos pelos pre¢os planejados, enquanto

que os produtos estrangeiros eram comprados pelos pregos internacionais, para depois entrarem
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na economia e adotarem os pregos conforme o planejamento central. Além disso, individuos ndo
poderiam trocar RMB por moeda estrangeira livremente, apenas com uma autorizagdo especial.
Dentro desse sistema, vale salientar que os pregos industriais eram artificialmente maiores para
proteger a inddstria interna, e que somente eram permitidas as importacdes de produtos escassos,
que resolveriam gargalos na industria ou que trariam tecnologia. As exportagdes eram vistas
como apenas um “mal necessario” para poder realizar essas importacdes.

As reformas ndo viriam, contudo, somente no intuito de superar esse sistema; ocorre que
no final da década de 1970 as exportacdes ja ndo sustentavam as necessidades dos programas
chineses que dependiam de tecnologia importada. Além disso, nesse periodo a China ndo mais
comercializava apenas com economias socialistas, pelo contréario, economias de mercado ja eram
maioria entre seus parceiros. Dessa maneira, as condi¢cdes estavam postas para a abertura
(NAUGHTON, 2007).

Os primeiros passos nesse sentido ocorreram em Guangdong — que abarcaria trés Zonas
Econdmicas Especiais (ZEES) a partir de 1979 — onde empresas de Hong Kong — na época ainda
possessdo inglesa, com uma economia ja mais liberalizada — poderiam realizar contratos com
pequenas empresas do Delta do Rio Pérola de “processamento de exportacdes” (EP, na sigla em
inglés), através dos quais 0s insumos para 0s produtos entravam e saiam da China sem deixar de
ser propriedade da empresa de Hong Kong, 0 que evitava os entraves do comércio exterior
chinés. Tal empresa o fazia para aproveitar-se dos baixos salarios devido a imensa
disponibilidade de mao de obra no setor rural.

Este sistema evoluiria com a criacdo de quatro ZEEs — nas provincias de Guangdong e
Fujian, no sudeste da China. Nestas zonas, a importacao era livre de impostos, desde que servisse
para produzir exportac@es. Elas foram criadas com o propoésito de gerar exportacdes que trariam
divisas, bem como de atrair capital estrangeiro, a fim de absorver tecnologia e demais avancos
das empresas de paises capitalistas — inicialmente, Hong Kong e Taiwan. Representavam, assim,
a '"pratica limitada local de métodos econdmicos capitalistas” (MARTI, 2007, p. 9). As
companhias de comércio destas zonas ganharam mais autonomia, bem como a prerrogativa de
reter as divisas que angariavam com o comércio produzido — o que funcionou como estimulo para
expandir o comércio da regido. A proximidade com Hong Kong também beneficiou essa

expansao.
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Assim, esses “bolsdes” liberalizados, descolados do resto da economia, serviram de teste
para experimentar politicas de abertura e dinamizar alguns pontos especificos da economia.
Adicionalmente, a existéncia dessas zonas dava certa seguranca para o0s investidores estrangeiros,
que sabiam que um recuo nas reformas mais amplas ndo os atingiria nas zonas especiais
(NAUGHTON, 2007). Vale salientar que o fato desta producéo ser destinada para exportagéo nao
beneficiava a China s pelas divisas que gerava, mas também porque 0s produtos das empresas
estrangeiras ndo concorreriam com 0s produtos chineses, o que poderia ocasionar um atraso no
desenvolvimento de alguns setores (SODUPE, 2013). Em consonancia com a criacdo das ZEEs,
foi ocorrendo um processo gradual de descentralizacdo fiscal, em que as provincias detinham
autonomia para gerir as receitas arrecadas que excediam a quantia a ser enviada ao governo
central (MARTI, 2007).

Enquanto isso, projetos para a abertura mais ampla da economia também ocorriam. Houve
uma significativa desvalorizacdo da moeda, que se tornou conversivel e estimulou as
exportacdes. Além disso, ndo havia mais um monopo6lio do comércio exterior em poucas
empresas: mais companhias de comércio foram criadas, embora seguissem como propriedade
estatal. Elas poderiam reter as divisas que ultrapassassem a quantia minima a ser entregue ao
Estado, o que lhes conferia maior autonomia. Além disso, 0 maior nimero de companhias —
chegaram a 5.000 em 1988 — estimulava a competicdo, o que lhes dava incentivo para exportar
mais, aproveitando-se especialmente da producdo barata das TVEs, que aumentaram sua
participacdo nas exportagdes. Ao mesmo tempo, a manutencdo da propriedade estatal das
companhias servia como uma barreira nao tarifaria — o Estado seguia controlando que produtos
entrariam no pais, através de quotas e direcionamento, além de também impor tarifas
alfandegarias para proteger o mercado interno.

Contudo, o aumento das exportagdes®® se daria principalmente devido as politicas
diretamente ligadas aos contratos de EP, anteriormente referenciados. Criar-se-ia um regime
diferenciado de comércio, o qual ndo pagaria tarifas nem de importacdo nem de exportacao, cujos
produtos ndo precisariam passar pelas companhias de comércio, e era principalmente vinculado
ao investimento direto estrangeiro. Através da estratégia de desenvolvimento costeiro, a partir de

1986, todas as empresas que se localizassem ali, incluindo as TVES, poderiam engajar-se nos

31 Contudo, é importante notar que até 1986, a China obteve déficits comerciais, especialmente pelo elevado aumento
das importacGes engendrado pelo aumento da renda e pela liberalizagdo (NAUGHTON, 2007).
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contratos de processamento de exportacOes, 0 que extrapolava territorialmente as ZEEs criadas —
embora Guangdong e Fujian ainda liderassem como receptores de investimento. Além disso, as
regides costeiras competiam entre si, dando isen¢des fiscais para atrair os investidores. Esse foi o
grande motor do boom das exportacdes chinesas a partir da década de 1980. Evidentemente, a
abertura ao comércio exterior serviu para China aproveitar-se de sua méo de obra barata para
atrair investimentos e impulsionar suas exportacées (NAUTGHON, 2007).

A ideia era atrair investimento, sobretudo, no intuito de absorver tecnologia e informacéo.
Os contratos de investimento estrangeiros firmados na década de 1980 foram majoritariamente de
Joint-Ventures®® (SANDERS; CHEN, 2007; NAUGHTON, 2007). Para os investidores
estrangeiros — na época, principalmente de Hong Kong e Taiwan —, isso era benéfico, pois
possibilitaria habituar-se ao ambiente chinés; para os chineses, a vantagem se encontrava
justamente na atracdo de tecnologia, técnicas de gerenciamento e de informacdo, entre outros.
Além disso, os investimentos nas ZEEs abririam canais importantes com grupos estrangeiros, que
poderiam ser paulatinamente aproveitados por uma economia chinesa cada vez mais aberta
(NAUGHTON, 2007).

Marco importante para separar as duas fases das reformas econémicas sdo 0s protestos
ocorridos na Praca da Paz Celestial em maio de 1989, lamentando a morte de Hu Yaobang, lider
reformista — que falava em reforma politica, diferentemente de Deng —, mas também motivados
por instabilidades macroecondmicas do final da década de 1980, pelo aceleramento da inflacdo e
principalmente pelos casos de corrupcdo. Estes protestos foram duramente reprimidos pelo
governo central, e o incidente passou a ser internacionalmente reconhecido pelo massacre de
cidaddos chineses que protestavam pacificamente. Ap6s o ocorrido, Deng permitiu que seu
representante no poder, Zhao Ziyang, entdo primeiro-ministro, fosse afastado da posicdo de
lideranca, tendo em vista que 0 mesmo tendia a defender que a reforma politica acompanhasse a
reforma econdmica — inclusive, Zhao participou da manifestacdo. Zhao foi substituido por Li
Peng, que lideraria uma politica mais conservadora. Contudo, segundo Marti (2007), esse foi o
grande erro de Deng, que possibilitou que o grupo mais linha-dura do Partido assumisse cada vez
mais posicoes e, assim, passasse a controlar as principais decisdes do governo, deixando muitas

vezes 0 proprio Deng de lado.

%2 Unidades empresariais compartilhadas, mais comuns como modalidades de investimento direto estrangeiro.
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O futuro das reformas parecia incerto, e esse impasse duraria trés anos. Comecgava, assim,
uma fase de austeridade, no intento de eliminar a inflagdo, mas que acabou congelando grande
parte das politicas de reforma e abertura — especialmente as relacionadas as ZEEs> — da década
anterior. Os conservadores eram comandados por Chen Yun, ancido do partido. Apesar de sO
participar da Comissdo Consultiva Central, seus “apadrinhados” ocupavam posi¢des importantes
no partido, a partir das quais Chen podia exercer influéncia. Essa vertente considerava que as
reformas representavam uma porta aberta para o capitalismo e para a “liberagdo burguesa” —
conceito que abominavam, pois se tratava da aproximacdo com a cultura capitalista do ocidente.
A queda da URSS em 1991 serviu para acirrar os temores do que uma abertura poderia causar.
Além disso, temiam o avango de teses sobre a “evolucdo pacifica” — que diz respeito a possivel
evolucdo do socialismo para um capitalismo com liberdades politicas e democracia — a qual
colocaria, segundo eles, em perigo o PCCh. Dessa forma, os conservadores defendiam novas
campanhas de educacdo socialista e a reversdo de grande parte das reformas, incluindo, por
exemplo, a recoletivizac¢do da producéo agricola (MARTI, 2007).

Deng, por sua vez, se opunha completamente a essa visdo, pois estava certo de que o
congelamento das reformas e o lancamento de uma campanha de educacédo estancaria 0 processo
chinés e faria o pais perder a oportunidade de alcancar as na¢es mais desenvolvidas. Por outro
lado, ndo apoiava de forma alguma a transi¢do para uma democracia pluralista; “Deng esperava
que o sucesso de seu programa de reforma eliminasse o incentivo para uma evolugéo
democréatica” (KISSINGER, 2011, p. 428).

Como resposta, depois de repetidas tentativas de retomar o controle — com a ajuda de seu
novo procurador, Zhu Rongji, entdo prefeito e lider do partido em Shanghai —, Deng apelaria para
suas duas fontes principais de apoio: os lideres do partido nas provincias e o exército. Para
ampliar a garantir o apoio dos primeiros, Deng Xiaoping realizou a famosa “viagem pelo Sul”, na
qual passou por diversas provincias, incluindo as ZEEs, conclamando pelo apoio as reformas e a
defesa do pragmatismo em detrimento da visao ideoldgica (SANDERS; CHEN, 2007, SODUPE,
2013, NAUGHTON, 2007; MARTI, 2007). Kissinger (2011, p. 425) salienta uma “significacdo

quase mistica” dessas viagens, nas quais exaltou o papel do mercado, do IED e da iniciativa

%3 Vale salientar que dentro deste programa estava incluindo um corte de crédito para as empresas néo estatais, 0 que
prejudicava muito estas provincias, enquanto que empréstimos para as estatais, mais ineficientes, ainda eram
permitidos (MART]I, 2007). Essa politica condenaria o crescimento do PIB e o nivel de emprego, que durante a
década de 1980 foi guinado pelo desenvolvimento do setor ndo estatal.
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individual. O IED néo deveria ser temido, pois trazia arrecadacdo fiscal, emprego, tecnologia,
aprendizado de capacidades gerenciais, entre outros beneficios. Contrapunha, ainda, a ideia de
que as reformas levariam ao fim do socialismo, afirmando que o que importava de verdade era o
resultado final — 0 aumento do bem estar da populacdo (KISSINGER, 2011).

Ainda, através dela e dos seus lagos com o Exército de Libertacdo Nacional (ELP),
presentes desde sua volta ao poder em 1978, Deng foi capaz de articular o que Marti (2007, p.

xii) descreve como o “Grande Compromisso”:

1) O ELP apoiaria as reformas de Deng, a primazia do partido e a unidade do Estado; 2)
em contrapartida, os lideres do partido nas provincias garantiriam remessa de rendas
para 0 governo central; e 3) o governo central, por sua vez, financiaria a continua
modernizagdo do exército.

Assim, durante as negociacdes realizadas nessa viagem, os lideres locais concordavam em
ceder mais rendas ao governo central, se pudessem ser mais presentes e ter voz nas decisdes de
politicas econémicas do governo. Depois disso, Deng, através de manobras politicas — que
incluiam trazer Jiang Zemin, secretario-geral do Partido desde 1987, para o seu lado —, e
contando com os setores que o apoiavam, foi capaz de influenciar enormemente a montagem dos
novos Comité Central, Comité Permanente e Politburo, que passariam a contar com grande
representacdo dos interesses locais e com quadros favoraveis a reforma e abertura (MARTI,
2007).

Deng preparava o partido e 0 governo para que, ao se aposentar — o que fez logo apds suas
viagens ao sul —, suas reformas continuassem mesmo sem sua figura. A partir 1992, o 14° Comité
Central do PCCh — especialmente na sua 32 plenaria, em 1993 - reafirmaria os principios caros a
Deng e ditaria que as diretrizes para o novo periodo seriam a de seguir e ampliar as reformas, sob
a lideranca de Jiang Zemin e Zhu Rongji (NAUGTHON, 2007; DAMAS, 2014; KISSINGER,
2011; DELISLE; GOLDSTEIN, 2015; MART]I, 2007).

3.2 A década de 1990 e os anos 2000
A partir do ponto em que a economia passou a crescer “fora do plano”, ou seja, a

producéo excedia em muito a meta do planejamento central, a conjuntura exigiu novas mudancas.

Essa fase precipitou uma série de novas reformas liberalizantes, que teriam agora como objetivo
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culminar na entrada da China na Organizacdo Mundial do Comércio (OMC), evento que
ocorreria em 2001. Para esse fim, era essencial acabar com a caracteristica dual da sua economia
— tanto no mercado doméstico quanto nos regimes de comércio exterior. Dessa forma, as novas
reformas contemplaram o fim do sistema de duas vias e dois precos — prevalecendo a
determinacdo do mercado — a unificagdo do cambio (antes havia duas taxas) e a unificagdo dos
regimes de comércio — a qual sé ocorreria plenamente depois da entrada na OMC (NAUGHTON,
2007).

De importancia chave para marcar o inicio desta segunda fase foram as reformas fiscal e a
financeira. No campo fiscal, criaram-se novos impostos e instituiu-se uma nova foérmula de
divisdo entre o Estado e as provincias®*: 60% das receitas iriam para o governo central, enquanto
40% se direcionariam para as provincias. Mesmo que, gragas as manobras de Deng para retirar 0s
conservadores do controle, os érgdos decisorios da China estivessem repletos de representantes
dos interesses locais, seus lideres aceitaram devido ao acordo que haviam firmado com Deng
quando de sua viagem pelas provincias em 1992. Dessa forma, a reforma fiscal garantia um
maior controle ao governo central a partir de entdio (MARTI, 2007; SODUPE, 2013).
Adicionalmente, uma taxa uniforme de 33% seria cobrada sobre toda a atividade empresarial,
enquanto as empresas estatais pagariam uma taxa com 55% de desconto, para aumentar sua
competitividade.

Por outro lado, a reforma financeira baseou-se principalmente no sistema bancério. Zhu
Rongji queria garantir que o Banco Popular da China passasse a exercer de forma mais clara as
funcGes de um Banco Central (conforme no ocidente), de controlar a oferta monetaria e a
estabilidade de precos — ele teria dominio sobre a autorizacdo de empréstimos. Além disso,
alguns bancos publicos passaram a ser bancos comerciais com autonomia de gestdo. Dessa forma,
s6 concederiam crédito para bons pagadores, pois ficavam responsaveis pelo préprio risco.

Buscava-se, assim, evitar pressdes inflacionarias derivadas do aumento desenfreado do crédito®®.

% Antes desta reforma, as provincias — especialmente as costeiras - se beneficiavam de uma relativa autonomia para
gerir seus fundos e reter boa parte das rendas que recebiam do comércio exterior e dos tributos. Dessa forma, o
governo central encontrava-se cada vez mais debilitado quanto ao seu orcamento. Além disso, esse sistema
aumentava a desigualdade entre as provincias, tendo em vista que as costeiras, devido aos impostos mais baixos
para atrair investimento, pagavam uma quantia relativamente menor para o governo central. Por exemplo,
“Guangdong recebeu acima de 22 milhdes de yuans em 19992 e transferiu apenas 7,5 bilhdes, enquanto Shanghai
arrecadou 37 bilhdes de yuans e foi obrigada a transferir 27 bilhdes para Pequim” (MARTTI, 2007, p. 260).

% Quando os bancos eram mais guiados por motivos politicos que econdémicos, as autoridades ordenavam que o
Banco Popular da China imprimisse dinheiro quando necessario, ou que os bancos emprestassem dinheiro para
empresas em crise sem preocupar-se muito com o pagamento posterior. Além disso, como as provincias tinham
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Foram mantidos, contudo, alguns “bancos politicos” (MARTIL, 2007, p. 263), os quais
concederiam empréstimos conforme o governo considerasse mais adequado para o cumprimento
de suas politicas — para obras de infraestrutura, por exemplo, que teriam grande importancia nos
investimentos governamentais (MART]I, 2007; SODUPE, 2013).

Zhu Rongji também se esforcaria por uma reforma nas empresas estatais, cuja
ineficiéncia, para ele e Deng, prejudicava a competitividade chinesa e aumentava o risco de
empréstimos ndo pagos. Devido a crescente concorréncia, tais empresas estariam fadadas a
faléncia se seguissem com a baixa produtividade. 1sso era muito perigoso, pois poderia colocar
cerca de 100 milhdes de trabalhadores no desemprego, 0 que poria em risco a estabilidade do
pais. A opcdo de privatizacdo era valida, mas ainda ndo era a preferida. Embora tenha havido
algum movimento de privatizacéo e de venda para algumas firmas estrangeiras na forma de Joint
Ventures nesse primeiro momento — majoritariamente pequenas e médias empresas — Zhu
preferia, até ai, reformar a eficiéncia do setor. Dessa forma, manteria a posse do Estado de
importante parcela do setor industrial, a qual era considerada importante para os objetivos do
governo. A reforma consistiria em dar mais autonomia para 0s gerentes das empresas estatais,
que seriam responsaveis pelos proprios resultados, tendo autoridade para definir salarios, politica
de precos, estratégias de investimento e politicas de comércio exterior. Assim, passaram a existir
menos Orgaos estatais reguladores, mas um oOrgdo supervisor. Além disso, estimulava-se que
empresas estatais ineficientes fossem englobadas por aquelas mais eficientes (MARTI, 2007).

Embora o comércio exterior fosse se tornando cada vez mais importante para a China ao
longo dessa década, isso ocorria dentro do regime especial de processamento das exportacoes,
nas zonas liberalizadas. O regime de “comércio comum”, contudo, continuou protegido durante a
década de 1990, resguardando as empresas domésticas chinesas da concorréncia externa. A
liberalizacdo gradual desse regime se daria somente através da entrada na OMC. Mesmo com a
abertura, contudo, o comércio seguiu bastante concentrado nas regides costeiras, com a diferenca
de que agora empresas domésticas ganhavam espaco (NAUGHTON, 2007).

No campo dos IEDs, no entanto, houve bastante avango durante os anos 1990. Marco
desse novo periodo foi a criagdo de uma nova ZEE em Pudong, em 1990, no leste de Shanghai.

Entretanto, o novo surto de IED sé viria dois anos depois. Isso parece demonstrar que as

alguma autonomia quanto a isso, “as autoridades provinciais também podiam determinar aos bancos que
concedessem empréstimos ou aumentassem a quantidade de dinheiro em circulacdo, a fim de atender as
necessidades locais” (MARTI, 2007, p. 263).
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condicBGes para tal ja estavam postas, s6 que a instabilidade, a falta de credibilidade e o
congelamento dos incentivos as ZEEs desde os protestos de 1989 desestimulavam o investimento
estrangeiro, além de terem colocado em duvida a continuidade das reformas e da abertura. Os
discursos de Deng Xiaoping durante sua viagem ao sudeste, segundo Naughton (2007), bem
como o retorno dos incentivos, tiveram papel chave para retomar credibilidade, tendo em vista
que atestaram que as reformas continuariam.

A partir de 1992, novos setores, além da manufatura — que até entdo concentrava os IED
chineses — foram abertos, com especial importancia para o setor imobiliario. Adicionalmente, a
partir desse ano, mais provincias passaram a ser abertas, inclusive algumas localizadas mais para
o interior do pais, ao longo do rio Yangtze (MARTI, 2007). Dessa forma, a partir desse ano, a
China passou a receber uma quantidade cada vez maior de investimentos, beneficiados por um
ambiente bastante favoravel pro-investimentos e pela méo de obra barata, em fluxos crescentes
devido ao acelerado processo de urbanizacdo (NAUGHTON, 2007; DELISLE; GOLDSTEIN,
2015).

Na segunda metade da década de 1990, movimentos de privatizacdo — embora se tenha
evitado usar esse termo — foram cada vez mais frequentes. O setor privado tornou-se, assim, mais
importante na economia chinesa, chegando a empregar (excluindo as empresas de investimento
estrangeiro), em 2004, duas vezes mais trabalhadores que as empresas estatais (NAUGHTON,
2007). Damas (2014), por outro lado, salienta que, embora tenha havido um crescimento real
anual bastante significativo do investimento das empresas privadas de 1993 a 2001 (12,4%) e de
2002 a 2005 (26%), as empresas estatais também obtiveram crescimento real anual de seus
investimentos nesse periodo, de 9,1%, e, de 2002 a 2005, de 13,4%. Seria, logo, uma falacia
afirmar que o setor estatal foi diminuido na segunda fase de reformas por causa das privatizacdes.
Para o autor, essa fase inaugurou um periodo em que o governo privilegiaria as empresas estatais
e 0 setor urbano (mesmo que aqui o setor privado tenha tido grande crescimento), em detrimento
do setor rural e suas empresas privadas — representadas pelas TVEs. Damas (2014) prova sua
constatacdo atraves da apresentacdo dos dados de investimento destes setores. Além dos dados ja
citados, salienta-se que o setor privado rural decaiu de uma taxa de crescimento real anual dos
investimentos de 19,1% de 1981 a 1989, para taxas de 7,5% de 1993 a 2001 e 6,8% de 2002 a
2005. Apesar de continuar crescendo, sua participacdo no total de investimentos fixos decaiu de
19,2% no primeiro periodo para 9,5% e 5,5% nos dois periodos subsequentes.
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Os estimulos desproporcionais ao setor urbano inevitavelmente aumentariam a
desigualdade de renda, uma vez que a maioria da populacdo ainda se concentrava no setor rural.
Ou seja, 0 setor manufatureiro exportador estava concentrado nas regides costeiras, cada vez mais
urbanas, e os incentivos as exportacbes — cambio favoravel, isencdes fiscais e crédito barato —,
foram se desenvolvendo e guinavam o investimento para esta regido, intensificando a
desigualdade rural-urbana, diferentemente do periodo anterior (DAMAS, 2014).

A década de 2000, por sua vez, possui como marco a entrada da China na OMC em 2001,
fato que serve inclusive para alguns autores, como Sodupe (2013), demarcarem o inicio de uma
nova fase do processo de mudangas na China. A entrada na OMC levou a China a se
comprometer com a eliminacdo ou reducdo de varias barreiras tarifarias, a maior liberagdo a
entrada de empresas estrangeiras e uma maior harmonizacdo com a legislacdo mercantil
internacional. Essa fase foi acompanhada de um aumento intenso do comércio exterior chinés e
do IED na China, bem como do inicio de um boom dos investimentos chineses no exterior

(especialmente a partir de 2005).

Grafico 1: Investimento direto estrangeiro (bilhdes de délares, a pregos e taxas de cimbio correntes)
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Fonte: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT - UNCTAD (2015).

Elaboracéo propria.

Contudo, durante essa fase, também passaram a se verificar os desequilibrios crescentes
que a economia chinesa acumulava. Destaca-se, nesse quesito, a questdo da politica cambial. Em
1994, eliminou-se o mercado secundario de cambio que existia durante o periodo de transicao,
unificando a taxa de cambio, bem como se facilitou o acesso a moedas estrangeiras. Ficaria

estabelecida uma taxa de cambio flexivel, ajustavel segundo movimento de longo prazo, e o
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Banco Central ainda poderia interferir na moeda se necessario. Em um periodo de instabilidade
macroecondmica, optou-se por ndo liberalizar a conta capital-financeira, uma vez que, se
liberalizada, movimentos especulativos poderiam trazer muita instabilidade para a moeda chinesa
recentemente tornada conversivel. Com os temores gerados pela crise asiatica de 1997-1998,
acabou-se fixando o cambio, atrelando-o ao ddlar estadunidense (NAUGHTON, 2007).

Quando as exportacdes voltaram a se acelerar em 2002 e o cambio manteve-se fixo,
passou-se a especular — especialmente por parte dos EUA — sobre a probabilidade de a moeda
chinesa estar subvalorizada, como politica para estimular ainda mais as exportacdes. A partir de
2002, os superavits comerciais comegaram a viver um boom engendrado pela entrada chinesa na
OMC e, afirma-se, pela subapreciagdo da moeda chinesa (YUE, 2013; LARDY, 2012; IMF,
2011).

A partir da reforma cambial em 2005, permitiu-se sensivel apreciacdo até 2008. Contudo,
aparentemente a taxa de cAmbio seguiu artificialmente subvalorizada. As exportac@es liquidas e a
entrada de capitais na China (superavit duplo) exerciam pressdo continua sobre o Renminbi, além
de promover a explosdo do acumulo de reservas internacionais — aumentaram 400% de 2005 a
2010; um crescimento anual médio de 10% do PIB*. O Banco Popular da China (BPoC), através
de intervencbes no mercado de cambio — compra de moeda estrangeira com moeda nacional, o
que gerava ainda mais reservas — logrou manter a taxa de cdmbio no patamar desejado. Para
evitar um aumento da inflacdo decorrente dessas politicas (devido ao grande aumento de moeda
nacional em circulacdo), o BPoC lancava médo de operacdes de esterilizacdo, profundamente
conectadas com as baixas taxas de juros da economia — na chamada repressdo financeira (YUE,
2013; LARDY, 2012).

A repressdo financeira é definida por Lardy (2008, p.1, traducio nossa®’) como “as baixas
e agora [em 2008] negativas taxas de retorno real sobre os depdsitos, e é mais claramente
evidente do ponto de vista das familias”. O autor compara dados de 2002 e 2008 para comprovar
que a inflacdo tem crescido mais que a taxa de juros nominal que remunera a poupanca das
familias chinesas. Dessa maneira, suas rendas sao relativamente diminuidas, o que contribui para

o arrefecimento da participagdo do consumo das familias no PIB chinés, que é baixa se

% Essas reservas foram na sua maior parte investidas em titulos publicos estadunidense (YUE, 2013).
%" No original: “as the low and now negative real return on deposits, is most clearly evident from the point of view of
households”.
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comparada tanto com outros paises como com 0s periodos inicias das reformas. 1sso gera uma
importante distor¢do na economia chinesa (LARDY, 2008).
Segundo Lardy (2008), a repressdo financeira € resultado principalmente da politica de

subvalorizacdo da moeda.

Manter inicialmente uma taxa de cambio fixa e depois de 2005 uma taxa de cdmbio
relativamente fixa [...] em um cendrio de superdvits crescentes exigiu do PBC cada vez
maiores intervencfes no mercado de moeda estrangeira e, para prevenir muita inflacéo,
operacdes de esterilizacio de larga escala (LARDY, 2008, p. 4, tradugdo nossa™®).

Nesse interim, aumentar as taxas de juros poderia atrair capitais especulativos que
valorizariam a moeda; era necessario, logo, manté-la baixa. Além disso, manter um teto e um
piso para estas taxas era essencial para que 0s bancos comerciais apoiassem a politica do Banco
Central, como se explicara a seguir.

O autor discute quem sairia beneficiado com essa baixa de juros. Primeiramente, as
corporagOes parecem tirar grandes beneficios, uma vez que pagam cada vez menos para tomar
empréstimos e investir. Contudo, elas também fazem depdsitos; o efeito liquido, no entanto, é
positivo. Do lado dos bancos, o que estes ganham devido a baixa remuneracdo que devem aos
depositantes ¢ parcialmente “perdido” devido as exigéncias do BPoC quanto as politicas de
esterilizacdo. A fim de evitar a inflagdo, 0 BPoC aumenta os coeficientes de reserva dos bancos
comerciais, bem como a venda de notas do BPoC (com remuneracdo baixissima) para os
mesmos. Mesmo assim, o resultado liquido também é positivo, e 0s bancos comerciais inclusive
se beneficiam um pouco mais que as corporacfes. Dessa forma, seguem contribuindo para a
repressdo financeira, mantendo um teto e um piso nas taxas de juros®. Percebe-se que essa
situacdo contradiz o objetivo de Zhu Rongji de dar aos bancos mais autonomia e torna-los
“comerciais” (LARDY, 2008). O governo (na figura do BPoC), por sua vez, parece ser 0 maior
beneficiario. O baixo custo de suas operacOes de esterilizacdo representa uma taxa implicita aos
bancos. Em um ambiente financeiro mais liberalizado, este custo seria muito maior*® (LARDY,
2008).

% No original: “maintaining initially a fixed nominal exchange rate and after mid-2005 a relatively fixed exchange
rate [...] in the face of a rapidly rising external surplus required increasing PBC intervention in the foreign
exchange market and, to prevent runaway inflation, large-scale sterilization operations.”

% Essa situacao foi alterada devido a reformas recentes, que serdo tratadas no capitulo quatro.

“0 \ale salientar, de maneira auxiliar, que o financiamento barato dessas operacdes de esterilizagdo depende de que
as familias sempre depositem sua poupanga nos bancos comerciais chineses, mesmo com a baixa remuneracao.
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Outra implicacdo importante ¢ o surgimento de um mercado financeiro “por debaixo dos
panos” (underground, ou, como € atualmente conhecido, os shadow banks), que, por causa de
restricdes quantitativas aos emprestimos, podem cobrar taxas mais caras aos tomadores que nao
sdo contemplados pelo sistema oficial. Além disso, os depositantes encontram ali remuneragdes
melhores para suas poupangas. A existéncia desse mercado e seu crescimento pdem em risco o
controle que o BPoC tem sobre a politica monetaria, bem como possibilitam aumentos de
créditos desregulados (LARDY, 2008). Contudo, o fato de o governo tolerar a existéncia desses
bancos mostra 0 reconhecimento da necessidade de existirem taxas de juros mais liberalizadas
(IGLESIAS, 2015). Reformas recentes nesse sentido também serdo tratadas no capitulo 4.

A década de 2000 também viu surgir uma escalada chinesa na sua pauta de exportacdes,
no que diz respeito ao nivel tecnologico. Durante a década de 1990, as exportacGes se
concentraram em produtos intensivos em mao de obra e de baixo valor agregado — calcados,
roupas, brinquedos, entre outros. Essas exporta¢fes ndo deixaram de crescer nos anos 2000, mas,
em termos relativos, passaram a dar espaco (dentro das exportagdes totais de manufaturas) para
exportacGes de produtos de maior valor agregado, especialmente maquinas e equipamentos de
transportes. A partir de 2001, estes superaram a participacdo das exportacfes intensivas em méao
de obra e, em 2004, passaram a ter superdvits (YUE, 2013).

Algumas politicas, embora modestas, foram implementadas entre 2005-2007 e mostraram
que desde entdo havia o reconhecimento da necessidade de reequilibrar algumas distor¢des da
economia. Entre elas estdo a reforma cambial, os aumentos nos programas sociais, o corte de
taxas nas rendas da agricultura e nos salarios, bem como as politicas de arrocho monetario
tomadas em 2007 para conter empréstimos e a inflagdo, mas que também reagiu ao elevado
crescimento desse ano. Contudo, além de estas terem contribuido pouco para um
rebalanceamento, no mesmo periodo foram tomadas medidas que iam contra esse objetivo. Pode-
se citar a reforma nos impostos sobre as empresas estatais - que lhes permitia reter grande parte
do lucro, incentivando investimentos - e o crescente subsidio sobre o uso de energia - ndo so

beneficiando o investimento, mas também prejudicando o meio-ambiente.

Esse requisito constrange a tomada de medidas por parte do governo para desenvolver um mercado de capitais
mais complexo, em que as familias teriam mais opg¢des de investimento de suas poupancas, e assim ou evitariam 0s
depositos que rendem pouco, ou 0 governo seria obrigado a aumentar as taxas de juros, o que minaria sua politica
de manter a moeda subvalorizada (LARDY, 2008). Entretanto, recentemente, o governo propds uma série de
medidas para reformar o mercado de capitais, as quais serdo melhor tratadas no capitulo 4.
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Entende-se, assim, que € a partir da segunda fase de reformas (DAMAS, 2014), mas
especialmente a partir de 2002-2003 (LARDY, 2012), que os desequilibrios do modelo de
crescimento chinés comecam a se tornar evidentes. A proxima sessdo buscara tratar destes fatores

de modo a sistematiza-los.

3.3 Os desequilibrios do modelo chinés

Vale tracar algumas caracteristicas gerais do modelo chinés, a fim de se ter em conta qual
a estrutura da economia chinesa que seria afetada pela CFG. Primeiramente, vale salientar o
relevante papel do investimento para a economia, estimulado pelas politicas estatais que o
beneficiam, entre elas: os investimentos em infraestrutura (que além de serem investimentos por
si s0, geram demanda para setores como aco, ferro e outras industrias de base); as baixas taxas de
juros e expansao da oferta de crédito para o investimento; a manutencdo de baixos salarios; e 0
controle de outros pregos, como energia, insumos dos investimentos em manufatura.

As altas taxas de investimento sdo também favorecidas pelos altos niveis de poupanca da
economia. Segundo Lardy (2012) o aumento do diferencial entre poupanca e investimento ndo
reflete s6 o aumento da poupanca das familias em relacdo ao seu investimento (o que é
responsavel por aproximadamente 2/5 do aumento desse diferencial), mas também pela relacdo
de poupanca e investimento das corporacdes (responsavel por mais ou menos 1/7) e do governo
(responsavel por mais ou menos 2/5) (LARDY, 2012). Os altos niveis das poupancas podem ser
explicados pela inexisténcia de planos de seguridade social adequados, bem como ao fato de as
empresas, operando em um sistema financeiro cotrolado e pouco complexo (a0 menos durante
boa parte do periodo estudado), reterem lucros ao invés de distribui-los em dividendos (IMF,
2011). Atua também outra relacdo: as familias pretendem ter como riqueza a mesma quantia que
teriam caso as taxas de juros fossem mais elevadas; dessa forma, poupam mais, devido aos
baixissimos — e na maior parte do tempo durante a decada de 2000, negativos — retornos reais dos
depdsitos (LARDY, 2012). Os investimentos das empresas superam sua poupanca, embora essa
relacdo tenha diminuido nos ultimos anos devido ao grande crescimento da poupanca
empresarial, estimulada pelo aumento de sua renda. O governo, por sua vez, tem alta poupanca
tanto pela contribuicdo da populacdo para os programas sociais — especialmente pensodes, apesar
de ainda inadequadas — e pela reducéo do seu consumo recentemente (LARDY, 2012).
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Gréfico 2: Evolucdo da poupanca e dos investimentos chineses a partir da segunda fase de reformas
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Fonte: World Bank - WB (2015). Elaborag&o propria.

Adicionalmente, € essencial falar do papel que o comércio internacional tem para
economia chinesa. As reformas de Deng estabeleceram o comércio exterior como peca chave
para o desenvolvimento chinés. Seu crescimento exponencial deveu-se ao rapido
desenvolvimento da economia chinesa e da sua industria, aumentando tanto a demanda por
recursos naturais quanto a producdo de bens manufaturados exportaveis. O grafico 3 ilustra a
evolucdo da participacéo das exportacdes liquidas no PIB ao longo do periodo de reformas, até os
dias de hoje, ilustrando uma mudanca significativa de 1978 a 2008, as vésperas dos impactos
mais graves da CFG (WB, 2015).

A partir dos anos 2000, as exportacGes liquidas se tornaram cada vez mais importantes
como propulsoras do crescimento econdémico chinés. Uma boa maneira de se compreender esse
superdvit em transacdes correntes é através da analise das variaveis poupanca e investimento,
evidenciadas no grafico 2. Principalmente a partir dos anos 2000, ambas cresceram, mas a
poupanca teve um crescimento mais vertiginoso. O excesso de poupanca interna engendra,
naturalmente, em um superavit na conta corrente, pois reflete que a absorcéo interna ndo é capaz
de consumir toda a capacidade produtiva do pais; logo, é necessario exportar. De certa forma, o

“pequeno” mercado interno ¢ compensado pelo mercado externo. Logo, o desequilibrio interno
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(altos niveis de investimento e poupanca, e baixos niveis de consumo) engendrou o desequilibrio
externo (enormes superavits comerciais). Quer dizer, as exporta¢cdes sustentaram o modelo

voltado para o investimento. Dessa forma, a manutencdo do modelo de crescimento depende do

exterior, 0 que aparentemente compromete sua sustentabilidade no longo prazo (YUE, 2013).

Grafico 3: Superavits comerciais da China
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Fonte: WB (2015). Elaboracéo propria.

Assim, o padrdo de crescimento chinés baseia-se em investimento e exportacdes liquidas.
Nessa equacdo, a participacdo do consumo das familias — especialmente as rurais - no PIB
aparece em declinio, o que prejudica o bem estar das familias chinesas*. A evolucéo deste
padrdo claramente se intensificou na Gltima década, conforme se pode ver no grafico 4. A
tendéncia, contudo, foi construida ao longo das reformas. Damas (2014) afirma que houve uma
intensificacdo dos desequilibrios a partir da segunda fase de reformas, tendo em vista que na

primeira a énfase no setor urbano e industrial ndo era tdo elevada, as TVEs (pequenas firmas

*! N#o se pretende afirmar, com a constatacdo deste padrdo, que h4 uma contraposicdo entre consumo e poupanca.
Sabe-se que consumo e poupancga podem crescer conjuntamente, devido ao crescimento da renda. Adicionalmente, o
crescimento dos investimentos, engendrando o crescimento da renda através do efeito multiplicador, desemboca no
crescimento do consumo e da poupanca. Logo, ndo ha necessariamente uma contraposi¢ao. Aqui, apenas constata-se
gue, embora haja um crescimento de todas essas varidveis, 0 consumo das familias tem obtido perda relativa a sua
participacdo no PIB, enquanto, contrariamente, poupanca e investimento tém aumentado sua importancia relativa.
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rurais de bens de consumo) decolavam e as familias do setor rural passavam a ter mais autonomia

sobre suas rendas.

Grafico 4: Evolugdo do consumo e da formagdo bruta de capital
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Fonte: WB (2015). Elaboracéo propria.

A perda da participacdo da renda das familias no PIB na Ultima década é a principal
explicagdo para a perda de participagdo do consumo na economia. 50% do declinio da renda das
familias deve-se ao declinio nos salarios em relacdo ao PIB, enquanto que o resto se deve a queda
na renda gerada pelos depositos das familias e a reducdo das transferéncias liquidas (ambos em
relacdo ao PIB) (LARDY, 2012).

As baixas taxas de juros e o fato de o sistema financeiro chinés ndo oferecer alternativas
aos depositos para a acumulacdo de riqueza incentivam a diversificacdo do investimento por
outras formas. Isso tem culminado no desenvolvimento de uma bolha imobilidria nesta ultima
década. Os investimentos em propriedade séo vistos como mais rentaveis que os depdsitos, e boa
parte da riqueza das familias foi investida nesse setor (20%, para dados de 2010), o que
engendrou uma inflacdo crescente nos precos dos imoveis. Os governos locais, através das suas
plataformas de investimento, também investiram no setor na Gltima década. Essa bolha, além de
danosa pelo potencial de instabilidade que gera, também ajuda a perpetuar o padrdo de
crescimento explicado, uma vez que os investimentos em propriedade contribuiram de maneira

significativa para as enormes taxas de investimento desse periodo (LARDY, 2012; YUE, 2013).

=== Consumo das
familias (%PIB)

——— FBC (%PIB)



55

Além disso, a taxa de cadmbio subvalorizada também atua na conformacédo do padréo de
crescimento: enquanto torna os bens de consumo mais caros — devido aos maiores precos na
importacdo de insumos —, ela privilegia o setor exportador (DAMAS, 2014). A manutencéo desta
distorcdo também envolve manter as taxas de juros baixas, devido ao processo, ja explicado, da
repressdo financeira. Dessa maneira, liberalizar a taxa de cAmbio é condicionado por liberalizar
as taxas de juros, e vice-versa (YUE, 2013; LARDY, 2012). A liberalizacdo da taxa de cambio —
grosso modo, deixa-la apreciar — implica em aceitar menores exportacbes e menores
investimentos (muitos guiados pela rentabilidade do setor exportador). Essa decisdo esta
profundamente conectada com o engajamento definitivo no rebalanceamento da economia. Da
mesma forma, maiores taxas de juros implicariam em menor taxa de investimento, mas maior
remuneracdo das poupancas das familias, 0 que também automaticamente contribuiria para o
rebalanceamento em direcdo ao consumo, além do fim da necessidade de operacbes de
esterilizacdo de larga escala para controlar a inflacdo e dos ganhos bancérios, das corporagdes e
do governo central em detrimento da populagéo.

A urbanizacdo resultante dessas dindmicas serd fator importante para o crescimento
chinés, dado que no setor urbano a produtividade ¢ maior (BABONES, 2011). Facilitador desse
processo foram os custos da terra. O governo pode requisitar terras para utilizacdo urbana, a um
preco abaixo do valor do mercado. Os governos locais, com a venda dos lotes em leilGes, tiraram
lucros significativos para sua arrecadacdo — fator importante depois da recentralizagéo fiscal da
década de 1990 (DAMAS, 2014).

Outro fator de relevancia é que os anos 1980, 1990 e 2000 conviveram com um étimo
momento demografico para o crescimento chinés: boa parte da gigantesca populacéo encontrava-
se em idade de trabalhar. Conviveu-se também com um nimero ndo muito grande de aposentados
— devido a menor expectativa de vida — e com poucas criancas necessitando da provisdo de
recursos, escola, etc. A poupanca dos trabalhadores, logo, poderia ser facilmente canalizada para
0s investimentos, enquanto que sua forca de trabalho poderia ser plenamente explorada
(BABONES, 2011). Somando-se essa populacdo em idade ativa a crescente urbanizacao, houve
ganhos de produtividade. A crescente participacdo do emprego urbano em detrimento do
emprego rural é caracteristica chave do desenvolvimento de uma economia. Essa migracao,
contudo, intensificou-se na decada de 1990, tendo em vista que na década de 1980 havia mais
restricOes para o &xodo rural, e boa parte da mao de obra excedente foi para as TVESs. O emprego
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urbano superou 0s 50% pela primeira vez em 2004 (NAUGHTON, 2007). A situagdo comecga a
mudar a partir de meados dos anos 2000, quando se verifica uma populagéo cada vez mais
envelhecida e comeca-se a prever os resultados negativos da politica de filho Unico —
provavelmente no tempo de uma geracdo, a populacdo em idade para trabalhar sera reduzia
drasticamente, enquanto que a populacdo mais velha e aposentada aumentara (BABONES, 2011).

A participacdo da industria (majoritariamente, a manufatura) cresceu ao longo do periodo
das reformas; mas, ao contrario de outras economias que viveram processos de desenvolvimento
e urbanizacdo, sua participacdo ndo caiu posteriormente, e segue proxima aos 50%, enquanto que
a participacdo dos servicos ficou aquém do esperado para economias neste estagio de
desenvolvimento. Segundo Naughton (2007), o padrdo de crescimento da China revela que o
pais, em comparag¢do ao que seriam taxas ‘“normais”: investe mais; concentra-Se mais no setor
manufatureiro; e cresceu mais rapido. Quanto ao investimento, o autor salienta que a formacao
bruta de capital fixo ja estava acima dos 30% nos anos 1970, mas aumentou para mais ou menos
35% do PIB durante os anos 1990 e depois para 40%. Tais taxas teriam precedentes em outros
paises, como Tailandia, Maléasia, Japdo e Coreia. Contudo, nestes paises, estas taxas ocorreram
em condicdes especificas e em periodos bem mais curtos. Além disso, como esses outros paises,
a China também tem uma grande participacéo do IED no PIB, entretanto, diferente da Mal&sia e
da Tailandia (que possuem déficits em conta corrente que séo financiados por poupanca externa),
0 pais ndo depende deste capital estrangeiro para financiar seu investimento doméstico. A
poupanca chinesa € suficiente para o proprio investimento. De forma elucidativa, Naughton

(2007, p. 148, traducdo nossa*?) afirma que

[ulm elemento chave da experiéncia chinesa sdo as taxas consistentemente altas de
investimento, que parecem ser sustentadas nesses niveis por um gradual aumento na
produtividade de economia [assim eles ndo se tornaram menos rentaveis]. Essa
interpretacdo é apoiada pelo fato que os influxos de IED permaneceram fortes, indicando
que os investidores estrangeiros ainda acham oportunidades lucrativas para investir.
Altas taxas de investimento ‘causam’ crescimento econdmico, em um sentido mecanico,
mas também sdo elas mesmas um sintoma dos aumentos de produtividade que séo a
causa Ultima do crescimento econémico.

*2 No original: “A key element of the Chinese experience, then, is one of consistently high investment that appears to
be sustained by a gradual increase in the productivity performance of the economy.This interpretation is supported
by the fact that inflows of foreign direct investment have remained strong, indicating that foreign businesses
continue to find profitable projects in which to invest. High investment rates “cause” economic growth, in a
mechanical sense, but are also themselves a symptom of productivity improvements that are the ultimate source of
economic growth”.
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Para manter esse sistema, a poupanca é fundamental. Evidentemente, para manté-la
elevada, tornou-se inevitavel dissuadir o consumo.

Quando a concentracdo no setor manufatureiro, Naughton (2007) salienta trés causas
essenciais: o alto nivel de investimento, as politicas governamentais que sustentam o crescimento
industrial e a integragdo da economia chinesa nas cadeias globais de valor. As taxas de
investimento mantém elevada a demanda por matérias e maquinario. Por outro lado, a integracdo
da economia chinesa com a globalizacdo fez valer sua vantagem comparativa: o excesso de méo
de obra, tornando-a a “fabrica do mundo”. Dessa maneira, empresas estrangeiras investem na
China buscando concentrar estagios da producdo manufatureira que sdao intensivos em mao de
obra, contribuindo para concentracdo da producdo nesse setor (NAUGHTON, 2007). Sobre as
politicas governamentais pode-se falar da subvalorizacdo do cambio e o controle do preco de
alguns fatores de producdo (capital, terra, energia e cargos ambientais) como propulsores da
concentracdo dos investimentos no setor manufatureiro exportador. O controle dos precos da uma
espécie de subsidio a manufatura, em detrimento dos servicos. Estes, aparentemente, tém se
apresentado em niveis abaixo do que os esperados para o nivel de desenvolvimento chinés
(NAUGHTON, 2007; LARDY, 2012).

Por fim, os impactos ambientais derivados de um modelo concentrado em investimentos
sem davidas sdo enormes. Soma-se a isso o fato de que o método de avaliacdo da eficiéncia das
provincias e de seus lideres é medindo sua capacidade de gerar um crescimento econémico
acelerado. Em um sistema de partido Unico, em que o reconhecimento é importante para galgar
posicBes, sem duvida os lideres buscardo satisfazer esses requisitos. Assim, buscardo o
“crescimento a qualquer custo”, que em geral ignora preocupagdes com a sustentabilidade dos
investimentos, a fim também de manter a estabilidade da sua populagdo quanto a legitimidade do
seu governo através da manutencdo de niveis elevados de emprego. O governo central até
estabelece metas de desenvolvimento verde, mas estas tem encontrado a resisténcia dos governos
locais (DAMAS, 2014). A questéo da sustentabilidade ambiental do desenvolvimento econémico
chinés cada vez preocupa mais ndo sé seu governo, mas também outros paises, tendo em vista

que os niveis de poluicdo da China tém atingido patamares sem precedentes (YUAN, 2011).

3.4 Considerac0es finais
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As reformas econdmicas que ocorreram desde 1978 e que, de forma gradual, evoluiram
através das trés décadas subsequentes foram as condicionantes fundamentais para o crescimento
chinés observado nesse periodo. O experimentalismo, o gradualismo e a direcdo estatal foram
caracteristicas chave que guiaram estas politicas para transformar a economia chinesa
gradativamente em uma economia de mercado na qual o papel do Estado segue importante, se
ndo mais por planejar as metas de producdo, agora por direcionar investimentos e 0s principais
rumos da economia. Moldou-se, assim, 0 modelo chinés, conceituado no primeiro capitulo.

Pode-se dizer, com o objetivo de simplificar essa questdo, que os principais fatores que
enquadram os desequilibrios descritos sdo: um desequilibrio entre investimentos e consumo,
favoravel aos primeiros; os elevados superavits comerciais, resultantes do excesso de poupanca
em relacdo ao investimento, do ponto de vista contabil, mas também de estimulos como uma taxa
de cadmbio subvalorizada; a repressdo financeira que, aliada aos altos niveis de poupanca,
favorecem o investimento e condenam o consumo; os baixos salérios, que ndo acompanham o
crescimento da produtividade®® (DAMAS, 2014); e a clivagem rural-urbana, com concentracao
de investimentos na zona urbana, que durante boa parte do periodo de reformas concentrou

menos da metade da populacdo. Reitera-se que

[a]o privilegiar a zona urbana e as empresas estatais em detrimento da zona rural e do
capitalismo empreendedor das TVEs durante a década de 1990, o governo chinés langou
as bases para um modelo de crescimento cada vez menos voltado para o consumo
interno e mais direcionado para exportacdes e investimentos (DAMAS, 2014, p. 100).

Embora o setor privado tenha aflorado durante a década de 1990, especialmente a partir
da sua segunda metade, 0 setor estatal seguiu importante na economia, conforme salientou
Damas. Em consonancia a esses fatores levantados, estd a crescente desigualdade de renda,
especialmente caso se considere as desigualdades regionais, pois se percebe uma vantagem clara
da regido costeira sobre o interior.

Este modelo de crescimento, no qual culminaram as reformas econémicas, favoreceu a
competitividade chinesa, ao mesmo tempo em que concentrou a renda no setor exportador,
manufatureiro e costeiro. O surpreendente crescimento chinés veio, logo, a custa do incremento

nas desigualdades regional, setorial e de renda. Além disso, foi favorecido por um desequilibrio

* Devido, principalmente a que ha “excesso de mio de obra, politicas governamentais que limitam o aumento da
massa salarial, bem como a dificuldade em se estabelecer sindicatos independentes [...]” (DAMAS, 2014, p. 112).
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cada vez maior entre as variaveis macroeconémicas de investimento e consumo (sobretudo das
familias, especialmente nas familias do setor rural). Apesar de a intensidade dos investimentos
“gerar crescimento” praticamente automaticamente, conforme conceituou Naughton (2007), corre

0 risco de tornar-se insustentavel, como proximo capitulo procurara sugerir.
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4 O POS-CRISE FINANCEIRA GLOBAL: SEUS DESDOBRAMENTOS E A
NECESSIDADE DE REBALANCEAMENTO

Tendo analisado a constituicdo do atual modelo crescimento chinés e alguns de seus
desequilibrios, pode-se partir para a andlise dos desdobramentos que a CFG teve sobre a
economia da China — desde a crise do subprime até sua transmutacdo em crise global, que
culminaria na grande recessdo que ainda nao esgotou seus resultados. Nesta secdo, tratar-se-a do
objeto central desta monografia: a reacdo chinesa a CFG e a possibilidade de rebalanceamento do
modelo até entdo vigente. Para isso, este capitulo divide-se em trés secGes: a primeira buscara
descrever como a CFG impactou a economia chinesa e como se optou por reagir a esses
impactos; a segunda buscara trazer a tona a ideia de rebalanceamento da economia chinesa, sob a
hipdtese de que a CFG intensificou alguns de seus desequilibrios e precipitou a necessidade de
mudanca do seu padrdo de crescimento; por fim, a Gltima secdo tratara das reformas que tém sido

sugeridas ¢ das medidas mais recentes do governo nesse sentido.

4.1 A CFG: o impacto nas exportacdes chinesas e o0 programa de recuperacao da economia

A CFG ¢é considerada uma das maiores crises dos ultimos tempos — sendo que alguns
consideram que foi inclusive maior que a Grande Depressdo (BERNANKE apud WORLSTALL,
2014) —, e cujos impactos ainda ndo se esgotaram. Apds seu advento nos Estados Unidos, a crise
se alastrou para todo o globo, tanto por canais financeiros como pelo canal tradicional do
comércio.

Em um primeiro momento, foi uma crise das economias avangadas, altamente
interconectadas financeiramente. Quando a inadimpléncia dos empréstimos subprime* nos EUA
comecaram a impactar suas gigantes financeiras, como a Lehman Brothers, varios paises,
especialmente os desenvolvidos, com ativos nessas instituicdes seriam diretamente afetados pela
crise. A recessdo — decorrente da bancarrota destas varias instituicdes e da consequente perda de
rigueza de empresas e familias — passaria a ter impactos globais, inclusive sobre os paises

emergentes, ao contrario do que previam aqueles que defendiam a hipdtese do “descolamento”

* Empréstimos de caracteristicas muito duvidosas, cujas possibilidades de ndo pagamento s&o altas.



61

das economias emergentes em relacdo as dinamicas das economias avancadas® (UNCTAD,
2009; IMF, 2015c).

Como a China ainda possui uma conta capital-financeira fechada, a crise a afetou pouco
pelo canal financeiro. Contudo, a recessdo global, especialmente dos paises desenvolvidos,
grande mercado de suas exportagdes, impactou fortemente o lado real da sua economia (YANG;
HUIZENGA, 2010). Longe de estar “descolada” dos eventos que afetassem as economias mais
desenvolvidas, a China tornou-se altamente ligada a economia global, tendo o comércio exterior
maior participacdo na sua economia do que em outras semelhantes, e sendo sua producdo para
exportacdo bastante dependente do investimento direto estrangeiro. Essa situacdo eleva a
vulnerabilidade chinesa a flutuagcdes globais, como a CFG (NOLAN, 2011; PRATES; CUNHA,
2009). Assim, a crise constrangeu seriamente o crescimento econdmico chinés. Como se podem
observar no grafico 5, as exportacdes, até 2014, apesar de terem se recuperado em termos
absolutos, ndo recuperaram sua participacao anterior no PIB, enquanto que o crescimento do PIB,
apos recuperacao de 2009 e 2010, entrou em uma tendéncia de desaceleracao.

*® Faz-se referéncia aqui 4 hipotese do “descolamento” de economias emergentes em relagio aos ciclos vividos pelas
economias avancadas, hipétese defendida principalmente no trabalho de Kose, Otrok e Prasad (2008), em relacao
ao periodo 1985-2005. Retomou-se essa hipotese em 2009 (KOSE; PRASAD, 2009) e buscou-se comprova-la para
um periodo de tempo mais longo (incluindo o contexto da CFG) em um trabalho de 2010 (KOSE; PRASAD,
2010). Contudo, muitos autores defendem que essa hipétese é falsa (WALTI, 2009; ROSE, 2009; DERVIS, 2012;
WYROBEK; STANCZYK, 2013; PRATES; CUNHA, 2009; NOLAN, 2011) e, para o caso chinés, objeto desse
trabalho, parece evidente que a atual desaceleragdo colhe resultados da CFG. Um argumento a favor do
descolamento é que o comércio exterior chinés € liderado por empresas estrangeiras (logo, se algo impactasse esse
comércio, a economia doméstica chinesa ndo sofreria). Breslin (2011b) refuta esse argumento. Segundo ele, este
“subestima a natureza cambiante das exportagdes chinesas e a crescente significancia de bens de capital e
componentes feitos na China (BRESLIN, 2011b, p. 188, traducdo da autora). Além disso, o crescimento das
exportagdes € por si s6 € um motor crescimento. Um terco do crescimento na China antes da crise financeira parece
ter sido causado pelas exportaces, cujo crescimento foi de 25% ao ano (BRESLIN, 2011b).
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Grafico 5: Exportagdes liquidas e crescimento econémico da China
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Fonte: WB (2015). Elaboracéo propria.

A partir do segundo semestre de 2008, as exportacOes sofreram um grande baque; sua
taxa de crescimento passaria de cerca de 20% (agosto de 2008) para ao redor de -25% em 2009
(YANG; HUIZENGA, 2010). Estima-se que o crescimento de 2008 teria sido cortado em mais
Ou menos cinco pontos percentuais devido a esta queda nas exportacdes. Dessa forma, o padrédo
de crescimento escolhido pelos chineses a partir de 1978 para compor seu modelo — dependente
de exportagdes (para consumir a crescente capacidade instalada) e de investimento direto
estrangeiro (para atrair capitais e tecnologia) — foi colocado a prova, demonstrando que depender
de estimulos externos é perigoso para a sustentabilidade do crescimento de uma economia.

A CFG afetou severamente o setor manufatureiro chinés — motor da economia —, tendo
impactado também de maneira geral as inddstrias exportadoras. Embora as exportacdes em geral
tenham caido, vale salientar algumas diferencas entre setores. Aqueles intensivos em méo de obra
foram menos afetados que os setores intensivos em capital. Yang e Huizenga (2010) atribuem
essa diferenca a menor elasticidade-renda dos primeiros em relacdo aos segundos.
Adicionalmente, as empresas de investimento estrangeiro e as estatais (especialmente as
concentradas em exportac6es de produtos capital-intensivos) parecem ter sido as mais afetadas.

Em relagcdo ao emprego, aqueles que mais sofreram com a crise foram os trabalhadores
migrantes (60% a 70% trabalhavam em manufatura) e trabalhadores recém-graduados — 0s quais
aumentaram muito em namero desde o programa de expansdo da educacdo em 1999. Com a
CFG, muitas empresas, especialmente as de investimento estrangeiro, pararam de recrutar novos

empregados. A crise também afetou gravemente os IEDs na China. Cerca de 90% deles se
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direcionavam ao setor manufatureiro exportador. Vale salientar que esses investimentos tambeém
contavam como cerca de 50% do comércio internacional chinés. Os fluxos cairam muito de
agosto de 2008 a 2009, como se pode ver no grafico 1, ainda que Se recuperassem nos anos
seguintes (YANG; HUIZENGA, 2010).

Para reagir & CFG, a China reverteu a tendéncia que vinha sendo seguida de politicas em
direcdo ao rebalanceamento — mesmo que ainda incipientes. Eram estas especialmente medidas
para conter o crescimento, o qual estaria demasiadamente acelerado, como através do aumento da
base da taxa de juros para empréstimos, a imposi¢cdo de limites quantitativos aos mesmos
(LARDY, 2012), ou a reducédo na isencdo de impostos sobre as exportagdes (BRESLIN, 2011b;
FENBY, 2011)*. Desde antes da CFG, ja se percebia nos discursos das liderancas o impeto de
reforma (SANDERS; CHEN, 2007), especialmente no discurso de Wen Jiabao em 2007, entdo

primeiro-ministro chinés:

H& problemas estruturais na economia da China que causam um desenvolvimento
instavel, desequilibrado, descoordenado e insustentavel. Desenvolvimento instavel
significa investimentos superaquecidos, bem como uma oferta de crédito e uma liquidez
excessivas e superavit no comércio internacional e nos pagamentos internacionais.
Desenvolvimento desequilibrado significa desenvolvimento desigual entre as areas
urbana e rural, entre regides diferentes e entre desenvolvimento econémico e social.
Desenvolvimento descoordenado significa que ha uma falta de um equilibrio adequado
entre os setores primario, secundario e terciario e entre investimento e consumo. O
crescimento econdmico é principalmente liderado pelos investimentos e pelas
exportacBes. Desenvolvimento insustentavel significa que n6s ndo fomos hébeis em
poupar energia e recursos e em proteger o meio-ambiente. Todos esses sdo problemas
urgentes com 0s quais nos deparamos e que requerem esforcos de longo prazo para
resolver (WEN, 2007, traducéo nossa*’).

O plano quinquenal de 2004 também apontava nessa dire¢do. Contudo, as medidas até

entdo tomadas ndo foram eficazes para desacelerar o crescimento, pelo contrario, este seguiu com

* A mudanca do regime cambial em 2005, que permitiu uma sensivel apreciacdo do Remimbi, também fora
relevante nesse sentido; contudo, salienta-se que a apreciacdo de 2005 a 2008 foi menor do que uma taxa de
cambio livremente determinada pelo mercado imporia. De 2008 a 2010, fixou-se novamente a taxa de cambio ao
dolar como reagdo a crise. A partir dai, permitiu-se novamente uma lenta aprecia¢do (LARDY, 2012).

*" No original: “There are structural problems in China's economy which cause unsteady, unbalanced, uncoordinated
and unsustainable development. Unsteady development means overheated investment as well as excessive credit
supply and liquidity and surplus in foreign trade and international payments. Unbalanced development means
uneven development between urban and rural areas, between different regions and between economic and social
development. Uncoordinated development means that there is lack of proper balance between the primary,
secondary and tertiary sectors and between investment and consumption. Economic growth is mainly driven by
investment and export. Unsustainable development means that we have not done well in saving energy and
resources and protecting the environment. All these are pressing problems facing us, which require long-term
efforts to resolve”.
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taxas altas. Cabe questionar-se, logo, se a motivacdo para reforma era concreta ou valida apenas
no discurso, tendo em vista o receio das liderangas para com a reducdo das taxas de crescimento
econdmico, estabilizadores do status quo politico (CUNHA; LELIS; BICHARA, 2012).

A partir de setembro de 2008, o governo central lancou mao de um programa de estimulo
de larga escala para impedir (ou atenuar) a prevista desaceleragdo da economia decorrente da
CFG. “[a] redugdo do superavit externo foi 100% compensada pelo crescimento do investimento”
(NAUGHTON, 2015, p. 108, tradugdo nossa*®), enquanto a participacdo do consumo interno nio
cresceu. Nesse sentido, defende-se nesse trabalho que o pacote de recuperacao utilizado acabou
por reforcar as caracteristicas do modelo ja tratado como insustentavel pelas lideran¢as chinesas.
Isso porque a atenuacdo do desequilibrio externo (menores superavits) foi compensada por um
aumento do desequilibrio interno (maior participacdo do investimento e menor do consumo na

economia) (YUE, 2013). Tal ideia ¢ sintetizada pro Breslin (2011b, p. 194, traduc&o nossa*):

[e]ntdo, talvez ironicamente, enquanto a crise parece ter minado ainda mais a confianca
no ‘modelo’ de crescimento existente, as solugdes imediatas de alguma forma
significaram um retorno aquele modelo ao invés de um movimento em direcdo a um
novo paradigma.

O programa de recuperacdo compds-se de uma expansao fiscal de RMB 4 trilhGes (US$
586 bilhdes)>® em investimentos e de uma grande flexibilizagdo do crédito, através da eliminagdo
das quotas antes estabelecidas e da reducdo do coeficiente de reserva dos bancos comerciais.
Segundo Yang e Huizenga (2010, p. 133, traducdo nossa>"), as seguintes areas foram cobertas no

pacote de gastos:

(i) desenvolvimento de infraestrutura de transporte publico (incluindo rodovias, trens
subterréneos, ferrovias, aeroportos e portos) [37,5% do pacote]; (ii) reconstrugdo pos-
terremoto na Provincia de Sichuan [25%]; (iii) criacdo de moradias publicas de preco
acessivel em éreas urbanas [10%]; (iv) desenvolvimento de infraestrutura rural

“8 No original: “the reduction in the external surplus was 100 percent offset by an increase in investment”.

* No original: “So perhaps ironically, while the crisis might have further undermined confidence in the existing
growth ‘model’, the immediate solutions in some ways meant a turn back to that model rather than a further move
to a new paradigm”.

% Segundo Breslin (2011b), na verdade o estimulo fiscal excedeu em até 5 vezes o anunciado, tendo em vista que o
governo central teria liberado os governos locais a também langarem méo de estimulos fiscais.

%! No original: “(i) development of public transport infrastructure (including railways, subways, highways, airports
and ports); (ii) post-earthquake reconstruction in Sichuan Province; (iii) creation of affordable public housing in
urban areas; (iv) development of rural infrastructure (including irrigation, drinking water, electricity and transport);
(v) environmental projects; (vi) technology development and innovation; (vii) health care and social security; and
(viii) education.
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(incluindo irrigacdo, agua potavel, eletricidade e transporte) [9,3%]; (v) projetos
ambientais [especialmente investimentos em energia limpa (LARDY, 2012)] [5,3%];
(vi) desenvolvimento de tecnologia e inovacdo [9,3%]; (vii) seguridade social e de
salde; e (viii) educacdo [3,8%, ambos].

Se considerarmos que as duas primeiras e a quarta area representam investimentos em
infraestrutura, pode-se concluir que estes concentraram mais 70% dos investimentos do pacote.
Além disso, lancou um plano de revitalizacdo da inddstria para aumentar a competitividade de
longo prazo de dez setores especificos (manufatura de veiculos, aco, construcdo naval e
tecnologia da informacdo e eletrnicos, entre outros), através de isencbes fiscais, subsidios,
licitagbes governamentais, atragdo de investimento estrangeiro, entre outros. Para retomar as
exportacdes, o governo também concedeu isencdo de taxas para varios produtos (YANG;
HUIZENGA, 2010). O pacote foi capaz de absorver os empregos perdidos no setor exportador,
sendo essencial para atenuar a recessdo. Contudo, salienta-se que os projetos impulsionados pelo
pacote — maioria em infraestrutura — tem prazo para acabar, tornando insustentavel o aumento de
emprego nestes setores (BRESLIN, 2011b).

A politica monetaria mais frouxa envolveu, além do aumento do crédito, um
rebaixamento da base da taxa de juros: passou-se de taxas de juros crescentes (na vespera da
crise) para cortes nestas taxas. O aumento do crédito, por sua vez, foi o grande responsével pelo
financiamento dos novos investimentos, especialmente pelos governos locais — sem grande fonte
de recursos, eles foram autorizados pelo governo central a realizarem expansdo fiscal via
financiamento, e o faziam através das suas plataformas de investimentos, empresas subordinadas
aos governos locais (FENBY, 2011; BRESLIN, 2011b; LARDY, 2012).

Haveria, na verdade, um descompasso entre 0s interesses do governo central, que
demandariam gastos dos governos locais para conter a crise; e 0s recursos destes governos, que,
devido a recentralizacdo fiscal da década de 1990, passam a gastar através de empréstimos. O
problema desta questdo resiste na possibilidade de haver empréstimos ndo pagos, 0 que pode
afetar o balanco dos grandes bancos (BRESLIN, 2011b; FENBY, 2011). Aparentemente, ndo ha
risco de uma crise bancéria de larga escala (o governo central é capaz de conter essa tendéncia,
mesmo assumindo as dividas dos governos locais)®’. O fato de o governo controlar 92% do
sistema bancario formal contribui para 0 mesmo ter as ferramentas para reestruturar a divida se

necessario (IGLESIAS, 2015). Alem disso, dois fatores contribuem para refutar a possibilidade

52 H4 opinies divergentes. Iglesias (2015), por exemplo, acredita que uma crise bancaria é uma possibilidade real.
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de insolvéncia: 1) acredita-se que os investimentos feitos nos anos de crise (especialmente em
infraestrutura) podem gerar grandes retornos positivos no longo prazo; e 2) as agéncias de
investimento locais, em 2009, possuiam mais ativos que passivos, mesmo tendo contraido muitos
empréstimos nos ultimos anos. Contudo, o aumento da divida ndo pode ser ignorado devido ao
risco de elevar a inflagdo e ao potencial de instabilidade que o aumento da divida carrega
(FENBY, 2011; NAUGHTON, 2015; LARDY, 2012); portanto, € um indicador que deve ser
mantido em observacao nos proximos anos.

Guardando grande relacdo com a questdo do aumento do crédito esta a bolha imobiliaria,
reinflada com o pacote de 2008. Houve um grande aumento dos empréstimos hipotecarios devido
a uma série de politicas entre setembro de 2008 e dezembro de 2009 que facilitaram o crédito.
Foram estas, principalmente: a reducdo da base das taxas de juros para empréstimos; 0 aumento
do desconto das taxas de juros para empréstimos hipotecarios; a reducdo do pagamento
necessario para tomar empréstimos hipotecérios de 40% para 20%; e a reducao para dois anos no
periodo que um proprietario deve reter uma propriedade antes de vendé-la para evitar taxas sobre
esta venda. Claramente, as trés ultimas medidas estimularam o crescimento de movimentos
especulativos no mercado imobiliario (LARDY, 2012). Como resultado, o investimento neste
mercado contou por 11,5% do PIB em 2009.

Essas medidas séo a exata reversdo de medidas que vinham sendo tomadas desde 2007
justamente para conter o avango da bolha imobiliaria, bem como da inflacdo (através do aumento
da base da taxa de juros de empréstimos). Adicionada a esta questdo estd o fato de que a receita
dos governos locais depende muito dos leilGes de terra realizados; logo, eles sdo beneficiados no
curto prazo pelo aumento no crédito e pela bolha imobilidria. Os novos empréstimos tomados
pelas plataformas de investimentos sdo tomados levando em consideragdo a expectativa de
aumento dos precos da propriedade. Dessa forma, um eventual estouro da bolha imobiliaria ndo
sO implicaria em muitos empréstimos ndo pagos, mas também na reducdo de importante fonte de
recursos para os governos locais. Essa situacdo torna a transi¢cdo para um ritmo mais lento de
crescimento (que envolve menores investimentos em propriedade) mais complicada, pois implica
repensar a divisdo fiscal realizada na década de 1990 (BRESLIN, 2011b; LARDY, 2012). Além
disso, vale lembrar que, para Damas (2014), o fim da propriedade estatal da terra é parte

necessaria do rebalanceamento da economia.
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A fim de conter a bolha imobiliaria e seus impactos na inflacdo, 0 governo passou a tomar
uma série de medidas, a partir do final de 2009, que de certa forma retomaram a tendéncia de
algumas politicas de 2007. Assim, em dezembro de 2009 reestabeleceu em 40% o valor
necessario, referente a um imdvel, a ser pago ao se tomar um empréstimo hipotecario; aumentou
para cinco anos o periodo que os investidores devem reter uma propriedade para evitar a taxagdo
da venda da mesma; além de aumentar as taxas de juros cobradas sobre empréstimos
hipotecarios. Na mesma linha, a partir da metade de 2009, medidas para conter o boom de
empréstimos também foram tomadas. Entre elas, estdo novas quotas para empréstimos, o
aumento no coeficiente de reserva dos bancos comerciais®® e, no final de 2010 e inicio de 2011,
um aperto monetario, com aumento das taxas bases de juros e novos aumentos do coeficiente de
reserva (LARDY, 2012). Esses movimentos tiveram o efeito de cortar o crescimento das vendas
de imoveis de 2009 para 2010, no entanto, os precos continuaram elevados e crescendo.
Posteriormente, novos aumentos na porcentagem do valor do imdvel que deve ser paga para
tomar um empréstimo hipotecario foram feitos: para 50% e depois 60%, além de outras
limitacBes no setor. Uma moderacdo dos precos resultante desses movimentos comeca em maio
de 2010; em dezembro a inflacdo do setor foi de 7,6%, 0 que representa uma grande queda se
comparado com a taxa de abril, 15,4% (LARDY, 2012).

Mais recentemente, o setor imobiliario tem estado em declinio, devido principalmente ao
excesso de oferta verificado e as medidas de corte de crédito que o governo tomou em 2013
(neste ano, os empréstimos hipotecarios contavam por 38% do total dos empréstimos). Este
declinio se postou na economia desde marco de 2014, segundo a agéncia de inteligéncia e editora
estadunidense Stratfor (2015b). Contudo, ndo houve ainda nenhuma quebra dramatica do setor®*,
e 0s precos seguem altos: a relacdo entre os pregos do setor e 0s niveis de renda segue maior que
de paises como o0 Reino Unido e os EUA. Entre as medidas direcionadas a estimular a economia
e prevenir um estouro abrupto da bolha imobiliaria, estd o fato de que, em setembro de 2014, o
governo baixou o pagamento minimo inicial necessario para retirar empréstimos hipotecarios

para 30%, cancelou a proibicdo de empréstimos hipotecarios para quem compra a terceira casa e

>% Salienta-se que por mais que esta seja uma medida de arrocho monetario, ela ndo contribui para o rebalanceamento
na medida em que faz parte da chamada repressdo financeira, descrita no capitulo 3. Em oposic¢do, o aumento da
taxa de juros contribuiria para o rebalanceamento, mas sem ddvida importa em que medida ocorreu esse aumento e
se foi uma medida apenas circunstancial ou mais duradoura.

% Segundo analise do Stratfor (2014), bolha j& estouraram nas cidades Wenzhou e Ordos (uma das chamadas
“cidades fantasmas”, por ser constituida basicamente imoveis de investimentos especulativos.
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muitos governos locais também liberaram algumas restricbes deste setor (FUNG et al., 2015;
STRATFOR, 2014).

Essas medidas demonstram que a administracdo do mercado financeiro chinés objetiva
manter a alavancagem® das familias em um nivel bastante modesto, especialmente se comparado
aos EUA. Para alguns empréstimos hipotecarios, por exemplo, ndo era necessario um pagamento
inicial de nenhuma porcentagem do valor do imével, enquanto que na China essa parcela chegou
a 60% quando o governo percebeu a bolha se inflando. Outra medida que pode demonstrar esse
fato € a razdo entre os empréstimos totais e a renda disponivel das familias. Enquanto que na
China esta era de 32% no final de 2007, nos EUA chegou a 130% e no Reino Unido a 150% no
mesmo periodo. Dessa maneira, analises demasiado pessimistas a respeito da bolha imobiliéria
chinesa, comparando com a que originou a crise do subprime nos EUA, carecem de fundamento
(LARDY, 2012).

Salienta-se que, durante o pacote, algumas medidas que objetivavam incrementar a
participacdo do consumo na economia foram tomadas (manutencdo de programas de penséo e
transferéncias, descontos nas vendas de alguns produtos, entre outras), a0 mesmo tempo em que
os salarios cresceram e que o aumento do investimento propiciou a manutencdo do emprego. A
despeito disso, a tendéncia de queda da participagdo do consumo no PIB ndo foi rompida
(LARDY, 2012).

Como anélise complementar, alguns autores (FENBY, 2011; BRESLIN, 2011b) afirmam
que o papel das estatais parece ter sido fortalecido com o pacote de 2008, em detrimento do setor
privado, especialmente pela alocacédo preferencial de crédito para estas empresas. Lardy (2012),
contudo, busca refutar essa ideia, especialmente negando o fato de que os empréstimos teriam ido
preferencialmente para empresas estatais. Através de dados, comprova que 0 crescimento nos
empréstimos para negdcios familiares foi maior que o para firmas em geral, bem como o
crescimento de empréstimos para pequenas firmas (uma espécie de proxy para firmas privadas)
foi maior que o crescimento dos emprestimos para médias e grandes firmas (proxys das estatais).

Sustenta, ainda, que a tendéncia de longo prazo de maior participacdo do mercado na economia

> Alavancagem pode ser definido como a possibilidade de aumentar os ganhos — ou perdas — potenciais através de
empréstimos. Quer dizer, ao invés de investir em um ativo somente através dos fundos que a entidade que faz o
investimento possui, esta pega emprestado mais dinheiro para poder alavancar seus investimentos e potencializar
seus ganhos. O perigo reside no caso de os retornos serem negativos, e tal entidade, além de ndo ter ganhos,
também pode chegar a ndo ter fundos suficientes para pagar os empréstimos tomados. Afirma-se que a
alavancagem, especialmente por ser muito elevada, contribuiu para a crise do supbrime e para os seus
desdobramentos na crise financeira global (D’HULSTER, 2009).
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seguiu presente, através de dados também da producédo e das exportacOes. Salienta-se, contudo,
que o monopolio estatal de setores como telecomunicagdes, financas e petrleo se mantém, o que
aparentemente nao sera objeto de reforma no futuro proximo (LARDY, 2012).

Dessa forma, o pacote de estabilizacdo acabou por fazer recuar a tendéncia de
rebalanceamento da economia, mantendo e reforcando o modelo de crescimento baseado em

investimentos. Segundo Iglesias (2015, p. 12, tradugdo nossa®):

Foi necessario reanimar o paciente, mas isso gerou severos efeitos colaterais negativos:
excesso de capacidade em muitos setores; um boom excessivo no setor imobiliario;
degradacdo ambiental; aumento da desigualdade; um aumento preocupante nas dividas
dos governos locais e de corporagdes, e um emergente sistema de shadow banks [0
sistema bancario extra-oficial].

A CFG global, portanto, ndo sé adiou o caminho das reformas econémicas na China, mas
também intensificou os desequilibrios existentes.

Como se pode inferir analisando os impactos e 0s desdobramentos para a economia
chinesa, estes ndo sdo derivados apenas do advento da crise, mas foram na verdade extremamente
condicionados pelo modelo de crescimento chinés construido até entdo, como sugere a hipdtese

central desse trabalho. Segundo Naughton (2014, p. 110, traducdo nossa>’),

[n]Jao é simplesmente que a China possui hoje uma economia desequilibrada, é que a
China tem consistentemente seguido uma estratégia de crescimento desequilibrada nas
Gltimas duas décadas. A partir da metade dos anos 1990, a China tem intencionalmente
estimulado o investimento, construido sua infraestrutura antecipadamente a demanda, e
dirigiu a economia para um processo de industrializacdo e urbanizagdo. Nesse sentido,
os desequilibrios extremos da economia depois de 2007 foram simplesmente a extensdo
I6gica da estratégia de crescimento da China até 2007.

4.2 A possibilidade de rebalanceamento da economia chinesa

Mesmo tendo empregado um pacote de estabilizacdo exitoso e alcancado altas taxas de

crescimento ja em 2009 — quando a taxa foi de 9,2% —, alguns desequilibrios do modelo chinés

*® No original: “It was necessary to reanimate the patient, but it had severe negative side effects: overcapacity in
many sectors; an excessive real estate boom; environmental degradation; increased inequality; a worrying rise in
local government and corporate debts, and an emerging shadow banking system”.

%" No original: “It is not simply that China today has an unbalanced economy, it is that China has consistently
followed and unbalanced growth strategy for the past two decades. From the mid-1990s onward, China has
intentionally stimulated investment, built out its infrastructure ahead of demand, and driven the economy forward
through the processes of industrialization and urbanization. In this sense, China’s extreme imbalances after 2007
have simply been the logical extension of China’s growth strategy up until 2007”.
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ficaram ainda mais evidentes. Dessa forma, os lideres do pais passaram a dar mais atencao para a
possibilidade de redirecionamento deste modelo, tendo a CFG precipitado essa necessidade.

Isso incluia ndo somente o desequilibrio entre demanda doméstica e demanda externa, e
entre firmas domésticas e externas, isso incluiria também o desequilibrio entre consumo
e investimento, entre cidade e interior, entre regides na costa e no interior, entre
capacidade competitiva de grandes empresas domésticas e internacionais. [...] Os policy-
makers chineses usaram a ocasido da crise financeira global para acelerar seus esforcos
para mudar a direcdo do caminho do desenvolvimento chinés (NOLAN, 2011, p 50,
traducéo nossa’?).

Nolan (2011) salienta que reformar este modelo ndo é simples, pois encontra ndo so6
obstaculos econdmicos, mas também politicos, ligados a disputas ideoldgicas internas ao PCCh.
Somam-se, neste ponto as especulacdes quanto a capacidade de a China rumar para uma trajetoria
mais dependente do consumo sem aceitar uma transicdo politica rumo a um sistema mais
democréatico (STRATFOR, 2015b; YOUWEI, 2015).

O pacote gerou empregos e renda e foi capaz de evitar a recessdo na economia chinesa,
mas também tornou mais evidente a crenca de que o rebalanceamento € necessario, uma vez que
se intensificou um modelo de crescimento ja considerado insustentivel antes da crise (CUNHA,;
LELIS; BICHARA, 2012). Isso porque 0 pacote, baseado em crédito e investimentos,
intensificou a dependéncia chinesa dos Gltimos em sua economia>, bem como aumentou a
quantidade de empréstimos duvidosos (BRESLIN, 2011b). Afirma-se que a China tem dado
sinais relevantes do seu impeto pela mudangca do modelo, como em seus ultimos planos
quinguenais, especialmente o 12° de 2011. Apesar disso, Fenby (2011) defende que esta
“mudanga para um novo modelo provavelmente serd lenta e incremental, condicionada pela
cautela politica e incertezas do panorama global” (FENBY, 2011, p. 40, traducdo nossa®).

Inclusive, Fenby (2011) defende que, no curto prazo, apesar de ser reconhecida a

necessidade de rebalanceamento, exportagGes e investimento seguiriam sendo 0s principais

*8 No original: “This included not only the imbalance between domestic demand and foreign demand, and between
domestic and international firms, it include also the imbalance between consumption and investment, between
town and countryside, between inland and coastal regions, between the competitive capability of large domestic
and international firms. [...] China’s policy-makers used the occasion of the global financial crisis to accelerate its
efforts to change the direction of China’s development path”.

%9 Além da reacéo a queda das exportacdes através do impulso ao investimento, para compensar a perda de mercados
dos paises desenvolvidos, a China procuraria mais intensamente as regides emergentes, como a América Latina e a
Africa, buscando novos mercados para suas exportacdes no longo prazo (CUNHA; LELIS; BICHARA, 2012).

% No original: “the move to a new model is likely to be a slow, incremental one, cushioned by political caution and
uncertainties about the global outlook”.
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motores da economia. Como pode ser visto no grafico 5, as exportacGes liquidas tém perdido
espaco no PIB, apesar de sua participacdo seguir relevante (21,62% em 2014), enquanto que no
gréfico 4 percebe-se que o investimento tem aumentado sua participacdo no PIB apds a CFG - foi
de 47,68% em 2013 e, segundo Naughton (2014, p. 108, traducéo nossa®), “[d]e 2009 a 2013 o
investimento [sua participagdo no PIB] esteve em média 48% sobre um periodo de cinco anos,
com nenhuma tendéncia aparente de declinar”. Para se ter uma ideia do papel do investimento na
recuperacdo da economia, esta varidvel representou 92% do crescimento chinés em 2009
(DAMAS, 2014).

A cautela referida para realizar o rebalanceamento reflete principalmente os interesses de
grupos beneficiados pelo modelo atual — lobbies das empresas de exportacdo e importacdo e das
empresas exportadoras da costa, a industria de construcdo e imobiliaria, os bancos comerciais e
as administracdes provinciais — e também preocupacfes quanto a sustentacdo do regime, baseada
em altos niveis de emprego e de crescimento do PIB (LARDY, 2012; FENBY, 2011; CUNHA;
LELIS; BICHARA, 2012).

O rebalanceamento e as reformas necessdrias para 0 mesmo tratam-se de temas
recorrentemente abordados pela literatura atual (NAUGHTON, 2015; DAMAS, 2014; LARDY,
2012, entre outros), bem como por inimeros artigos em periddicos (STRATFOR, 2015b;
DRISDALE, 2012, 2014; HUANG, 2014, entre outros). Segundo Cunha, Lélis e Bichara (2012,
p. 214):

[m]aior énfase no mercado interno e, portanto, a necessaria redistribuicdo da renda e
reducdo da propensdo a poupar das familias por meio de aumentos nos investimentos
publicos na rede de protecdo social e na sustentabilidade ambiental e energética séo
vetores essenciais do futuro em [gestacéo].

Para Naughton (2014, p. 105, traducdo nossa®?), que busca tratar do rebalanceamento num

sentido mais amplo,

rebalancear inclui a necessidade de a economia chinesa fazer uma transicdo para o fim
da era de supercrescimento e reduzir os desequilibrios que concentram poder e recursos
nos setores da economia administrados pelo governo.

®1 No original: “[F]rom 2009 through 2013, investment averaged 48 percent over a five-year period, with no apparent
tendency to decline”.

%2 No original: “[R]ebalancing includes the need for the Chinese economy to make an effective transition to the end
of the hypergrowth era and to reduce the imbalances that concentrate power and resources in government-run
sectors of the economy”.
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Em um sentido mais estrito, o rebalanceamento envolve impulsionar o consumo
domeéstico das familias, enquanto se reduz a dependéncia do investimento e das exportacdes
liqguidas como motores do crescimento econdmico — uma espécie de dupla dependéncia do
exterior para estimular o crescimento domestico. Isso é considerado necessario tendo em vista
ndo s6 a desigualdade de renda® — que pode ser motivacao para revolta social e questionamento
do Partido —, mas também pela evidéncia do provavel esgotamento do padrdo de crescimento
baseado nestas duas variaveis macroecondmicas (BRESLIN, 2011b). Segundo Lardy (2012),
desde 2003 vem se evidenciando cada vez mais desequilibrios na economia segundo varias
Oticas; para o autor, “sustentar altas taxas de crescimento econdmico na China no médio e longo
prazo vao requerer um modelo fundamentalmente novo de crescimento” (LARDY, 2012, p. 44,
traducdo nossa®*)®.

O governo chinés ja manifestou diversas vezes suas intencdes de promover a reforma. A
Terceira Plenéria do 18° Congresso Nacional do PCCh, ocorrida em 2013, ¢ um marco
importante nesse sentido. Ela mostrou o desejo das liderancas em tratar dos desequilibrios da
economia chinesa e, de fato, em rebalancear a economia. Vale realizar alguns apontamentos
sobre a Terceira Plenaria. Primeiramente, ela salientou a importancia das reformas econémicas: o
mercado passaria a ter cada vez mais papel na economia chinesa; evitou, contudo, manifestar
qualquer brecha para reforma politica. Além disso, assegurou 0 compromisso do governo no
combate a corrup¢do, na construcdo de um sistema de seguridade social, na reducdo das

desigualdades rural-urbanas e na transicdo para uma economia com um crescimento sustentavel

8 A desigualdade de renda é colocada por Sanders e Chen (2007) como o principal fator que compromete a
sustentabilidade do crescimento chinés — nos moldes do modelo atual. Para ele, a implantacdo do mercado cria
desigualdades intrinsecamente, tendo em vista a busca pela alocacdo eficiente dos recursos. Desde o inicio do
periodo de reformas, o indice Gini passou de 0,26 para 0,45, caracterizando a China como uma das economias mais
desiguais do mundo. A desigualdade é perigosa considerando que se tem um governo que se declara comunista,
prometendo justamente o oposto. Ao mesmo tempo que isso causa descontentamento para as camadas mais pobres
da populacdo, aceitar taxas mais baixas de crescimento pode descontentar a classe média — atendo-se a ideia das
altas taxas de crescimento como mantedoras da estabilidade social. Haveria, assim, um dilema que pde em questéo
a legitimidade do Partido e a sua capacidade de se manter no poder (SANDERS; CHEN, 2007).

% No original: “sustaining a high rate of economic growth in China over the medium and longer run will require a
fundamentally new growth model”.

% Para explicar seu ponto, prova, através das abordagens de gastos, da producdo, da renda e da poupanca e do
investimento, que o modelo de crescimento chinés esta desequilibrado, principalmente depois de 2002-2003.
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do ponto de vista ambiental. Tratou-se de vérias reformas, como no sistema Hukou®® e da politica
de filho dnico (YAN, 2013).

Recentemente, a China finalmente aliviou a politica de filho unico, liberalizando o
nascimento do segundo filho a partir da entrada em vigor da nova lei (STRATFOR, 2015a). Essa
mudanca de politica tem profundas implicagdes, tanto em relacdo a transicdo demografica
chinesa — propiciar o incremento da populacdo em idade ativa nas proximas gera¢fes — quanto
em relagcdo aos gastos sociais — uma maior necessidade do provimento adequado de educacdo e
outros servigos publicos para uma populacdo que devera ter maiores taxas de crescimento. Em
conformidade com a tendéncia levantada com esta plendria, salienta-se que Xi Jinping tem
realizado inimeras manifestacOes a favor das reformas econémicas e da transi¢do da China rumo
a uma taxa de crescimento mais sustentavel — do ponto de vista econémico e ambiental —, mais
igualitaria e menos desequilibrada (XI, 2015).

Existe bastante convergéncia na literatura sobre o fato de que o excesso de investimento
agrava o problema ambiental chinés, tendo em vista que o crescimento puxado por essa variavel é
necessariamente mais nocivo ao meio ambiente (BRESLIN, 2011b; BABONES, 2011; DAMAS,
2014, entre outros). Contudo, destaca-se que a China, de qualquer forma, continuara investindo;
logo, o pais deve “investir melhor. Deve deixar 0s setores intensivos em capital super poluentes e
se direcionar para negdcios mais verdes, de alta tecnologia, relacionados a servigos e intensivos
em trabalho” (IGLESIAS, 2015, p. 12, traducdo nossa®’). Ja do ponto de vista econdmico, manter
uma trajetdria de investimentos financiados por crédito (de bancos estatais), sem uma demanda
interna crescente, e com a demanda externa dependente da recuperacdo das economias
avancadas®®, parece insustentavel. Contudo, a respeito da criagdo de excesso de capacidade na
China, ha argumentos divergentes. De um lado, defende-se que este padrdo de crescimento
estaria esgotado pela existéncia de investimentos cada vez menos rentaveis, cuja capacidade

criada ndo encontra a demanda necessaria. 1sso porque o investimento realizado para compensar

% Sistema de controle de mobilidade de trabalho na China que regula as migracdes entre as provinciais, limitando-a,
bem como restringindo os direitos daqueles que migram sem um registro de residéncia (hukou) que permita essa
migracdo (OURIQUES; ANDRADE, 2009).

% No original: “invest better. It has to move away from highly polluting capital intensive sectors do greener, high-
tech, service-related and labor intensive business”.

% Fenby (2011), Nolan (2011) e outros autores enfatizam o fato de a economia chinesa, ao menos no futuro préximo,
depender muito das economias avancgadas para sua recuperagdo, devido a manutengdo do padrdo de crescimento
chinés por pelo menos alguns anos, mesmo se politicas destinadas a reforma sejam tomadas. Além disso, mesmo
que elas se recuperem, entende-se como insustentavel e volatil um crescimento que dependa extremamente de
estimulos externos e fora do controle do pais.
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a queda nas exportacdes devido a CFG acabou por piorar o problema de excesso de capacidade
que j& se montava na China desde que o investimento comecou a alcangar niveis mais altos que o
normal.

Com o aumento acentuado dos investimentos como reacdo a CFG, especula-se que cada
vez mais a capacidade produtiva da China aumentard, sem a demanda doméstica ou externa (com
a desaceleracdo das economias centrais) para absorvé-la. A menor eficiéncia dos investimentos,
representados por uma taxa ICOR® crescente nos anos do que se seguiram & crise do subprime,
exigiria cada vez mais investimentos para gerar a mesma quantidade producdo (DAMAS, 2014).
Logo, se o investimento serviu para compensar a queda na demanda externa, “isso na verdade
exacerba o problema estrutural de sobrecapacidade e torna as coisas piores no longo prazo”
(BRESLIN, 2011b, p. 188, traducdo nossa’). Em concordancia, Naughton (2014) liga a
desaceleracdo do crescimento chinés a uma queda de produtividade da economia. Enquanto em
periodos anteriores os investimentos crescentes estavam de certa forma em consonancia com o
crescimento da produtividade, agora, com a reacdo a crise tendo tencionado um aumento dos
investimentos para forcar o crescimento de curto prazo, esse nao parece Sser 0 caso.
Provavelmente, a reducdo da produtividade decorrente desse processo contamina as taxas de
crescimento, provocando uma desaceleragdo (NAUGHTON, 2015).

Por outro lado, ha autores que contestam a ideia da criagdo de excesso de capacidade na
China e da menor eficiéncia dos investimentos. Carbon (2012), por exemplo, afirma que nédo se
pode afirmar que os investimentos chineses estariam perdendo eficiéncia. O aumento na taxa
ICOR da China ndo refletiria uma queda da eficiéncia do investimento, mas apenas 0s resultados
da crise e do menor crescimento global™, o que se demonstraria pela elevada variacio da taxa
ICOR em varios outros paises. Ainda, comparando a média da taxa ICOR chinesa de 2003-2007
com a de outros paises, demonstra que, mesmo com o0s elevados niveis de investimento
(proximos de 40% do PIB), estes seguiram mais eficientes do que os de varios paises, incluindo

Hong Kong, Taiwan e Coreia. O autor critica, também, a ideia disseminada de que naturalmente

% Taxa de incremento de capital em relacdo a producdo resultante; quanto maior, mais capital é necessério para gerar
a mesma quantidade de renda, logo, o investimento se tornou menos eficiente, sob esta interpretacdo (DAMAS,
2014).

" No original: “this actually exacerbates the structural problem of overcapacity and makes things worse in the long
term”.

™ Um decréscimo do crescimento do PIB pode aumentar a ICOR sem estar relacionado & menor eficiéncia do
investimento, sob essa visdo. Além disso, devido as instabilidades do curto prazo, so faz sentido analisar a taxa
ICOR numa perspectiva de longo prazo; uma analise de curto prazo néo traz conclusoes significativas (CARBON,
2012)
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h& um problema com taxas de investimento de 50%, simplesmente por serem muito elevadas e
que “todo mundo ‘sabe’ que ¢ muito alta”’? (CARBON, 2012, p. 2). Finalmente, Carbon (2012)
afirma que a China pode sim manter altas taxas de crescimento nos proximos anos, especialmente
se comecar a desenvolver as provincias do interior — o investimento em infraestrutura que
conecta essas regides sem davidas contribuiria para isso.

Para Lardy (2012), em economias de altas taxas de crescimento e de investimento, é
natural haver algum excesso de capacidade temporariamente na producdo de alguns produtos,
mas ndo o suficiente para gerar uma queda na taxa de lucros, recessdo e inadimpléncia. Dois
fatores seriam importantes nesta analise: as firmas chinesas tendem a guardar maquinas e
equipamentos antigos quando fazem novos investimentos, e isso pode estar superestimando a
capacidade existente; e um excesso de capacidade convivendo com uma economia com grande
crescimento ndo é uma situacdo ruim, tendo em vista que em pouco tempo esse crescimento pode
absorver a capacidade criada. Como argumento auxiliar, afirma que os investimentos realizados
pelo pacote de 2008 foram majoritariamente em infraestrutura, e ndo nas industrias tradicionais,
como 0 aco, onde mais se acusa haver sobrecapacidade.

Pode-se questionar o primeiro argumento de Lardy (2012) na medida em que o
crescimento que o autor afirma poder compensar a capacidade criada é justamente liderado por
novos investimentos — quer dizer, a capacidade criada seria consumida por ainda mais
investimento, o que € caracterizado por Damas (2014) como um circulo vicioso. Por outro lado, o
segundo argumento negligencia o fato de que os investimentos em infraestrutura aumentam a
demanda de aco, ferro, aluminio e outros produtos da industria de base ou equipamentos
necessarios para construcdo de infraestrutura, aquecendo esses setores e contribuindo para o
aumento da sua capacidade produtiva. Além disso, esses investimentos contribuem para a maior
demanda de carvdo mineral, principal componente da matriz energética chinesa e maior
contribuidor dos altos indices de poluicdo do pais (CHINA, 2014).

Dessa forma, a despeito de as taxas chinesas parecerem insustentaveis a primeira vista,
ainda ndo ha consenso acerca de haver ou ndo sobrecapacidade ou saturacdo, sendo necessario
acompanhar os desenvolvimentos dos préximos anos. De qualquer maneira, a economia tem
mostrado sinais de desaquecimento desde 2012, quando o crescimento foi de 7,75%. A taxa de
2014 foi de 7,35% segundo o Banco Mundial (WB, 2015). Estimativas para 2015 sdo de um

"2 No original: “Everyone ‘knows’ it’s too high”.
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crescimento de 6,8%, segundo o FMI (IMF, 2015a). Em consonéncia, vale apontar também a
queda da producdo manufatureira nos Gltimos anos, segundo noticias mais recentes. Enquanto
alguns afirmam que essa queda é um fator temporario, outros constatam que o problema é mais
estrutural, e estaria relacionado aos maiores salarios no setor, a uma moeda mais forte (opinido
anterior a desvalorizagdo do yuan em 2%, em agosto de 2014) e a depressdo da demanda
(DOMINGUEZ, 2015; CABLE, 2015; TITCOMB, 2015).

Aparentemente, a resposta do governo a essa queda ndo serd o simples estimulo fiscal,
mas o estimulo a inovacdo tecnoldgica e a competitividade do setor, seguindo para uma economia
com menos énfase na producdo baseada em salarios baixos e mao de obra pouco qualificada para
uma de maior énfase no valor agregado e que “inclu[a] planos para melhorar a inovagao, integrar
tecnologia e induastria, robustecer a base industrial, fomentar as marcas chinesas e reforcar a
manufatura verde” (DOMINGUEZ, 2015, ndo paginado, traducéo nossa’). Essa queda veio em
conjunto com uma maior participacdo dos servicos na economia, embora nos Ultimos meses 0
crescimento do setor tenha sido o mais lento desde a crise de 2008 (TITCOMB, 2015).
Adicionalmente, os investimentos também tem se desacelerado nos ultimos anos, especialmente
pelo gradual esfriamento do setor imobiliario, que em 2014 contou por 18,9% dos investimentos
totais em ativos fixo (KPMG, 2015). Esses fatores podem servir de indicio de que um
rebalanceamento da economia, guinando para uma trajetoria de menor crescimento pode ter
comecado a ocorrer, a0 mesmo tempo em que gera preocupacdes sobre as possibilidades de
desaceleracdo mais acentuada. Todavia, seria precoce tirar conclusdes claras sobre este tema.

Para Naughton (2014), os trés fatores estruturais que permitiram o elevado crescimento
econdmico chinés nas ultimas décadas, aliando alto investimento com alta produtividade
provavelmente ndo continuardo presentes na proxima década, minando a sustentabilidade do
modelo atual. Seriam eles a abundancia de méo de obra (devido ao esgotamento da reserva
abundante de mdo de obra no setor rural disposta a trabalhar por baixos salarios e ao
envelhecimento da populagéo); as oportunidades de copiar tecnologias, modelos de negdcios e
padrdes de infraestrutura dos paises desenvolvidos; e as novas fontes de demanda que surgiram

durante os anos 2000: as exportac¢des liquidas e 0 boom do setor imobiliario.

"3 No original: “higher value-added manufacturing, and includes plans to improve innovation, integrate technology
and industry, strengthen the industrial base, foster Chinese brands and enforce green manufacturing.”
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Dessa forma, a China estaria sendo “forcada” a rebalancear, se quiser alcangar uma
trajetoria de crescimento lento de maneira exitosa; do contrario, pode acabar tendo que encarar
essas novas tendéncias com um duro baque no seu crescimento — através da criacdo de novas
bolhas e da insisténcia em projetos de investimentos de menor qualidade, por exemplo.
Adicionalmente, a China precisa aumentar a qualidade dos seus empregos para absorver a méo de
obra mais qualificada que responde a transi¢do referida, o que envolve também aumentar a
participacdo do setor de servicos na economia. Os fatores que propiciaram o crescimento
acelerado estdo se alterando; logo, a resposta dos formuladores de politica precisa se adaptar a
isso (NAUGHTON, 2015).

Soma-se a essas questdes o fato de boa parte do investimento chinés nos ultimos anos ter
sido de investimentos em propriedade, que basicamente foram fomentados pela bolha imobiliaria
que impulsionou os pre¢os no setor; logo, a qualquer momento os precos podem ajustar-se para
baixo, desestimulando esses investimentos e impactando na taxa global de investimento na
economia (LARDY, 2012). Além disso, acredita-se também que guinar para uma trajetoria de
crescimento de um digito é a trajetdria natural para uma economia que cresceu nos niveis da
China por mais de 30 anos (SANDERS; CHEN, 2007). Isso ndo so pela sustentabilidade do
investimento, mas também pelo esgotamento de condi¢cdes estruturais, como a producdo de
exportacGes de méo de obra barata e abundante, bem como pelo processo de urbanizacdo que

possui limites naturais.

4.3 Politicas econémicas para o rebalanceamento e avangos recentes

O rebalanceamento da economia exigiria reformas que mudassem 0s principais
desequilibrios da economia, elencados na ultima sessdo do capitulo 3. Dessa maneira, reformar a
economia chinesa seria reverter as tendéncias observadas, em especial na Gltima década, nas
variaveis macroecondmicas, as quais engendram o modelo chinés ja descrito. As reformas
econdmicas seriam a melhor maneira de encarar esta tendéncia de desaceleragdo da economia
chinesa para mover-se para uma trajetéria de crescimento mais baixo, porém sustentavel
(NAUGHTON, 2015).

O governo tem recentemente avancado em alguns campos que apontam para uma

trajetdria de rebalanceamento. Entretanto, algumas politicas demonstram também sua hesitacéo
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em aceitar menores taxas de crescimento. Entre elas, estdo a desvalorizagdo do Renminbi (em
agosto de 2015), comentada a seguir, e um recente pacote de “miniestimulo” langado em abril de
2014. Este ultimo veio em contradi¢gdo com a chamada “Likonomics”, como foi apelidada uma
espécie de conjunto de diretrizes que guiariam a politica econdmica do premier Li Kegiang,
conforme declarou quando assumiu seu cargo. Essas diretrizes consistiam em, basicamente, trés
pilares: desalavancagem, nenhum estimulo e reforma estrutural, segundo o primeiro-ministro. As
politicas macroeconémicas chinesas, contudo, segundo tem salientado alguns artigos em
periddicos e sitios de noticias internacionais, tém focado em estimular a economia. Entre as
medidas do miniestimulo anunciado por Li, estdo o corte pela metade dos impostos sobre
pequenas empresas, a construcdo de habitacdes para suplantar algumas favelas e o investimento
em infraestrutura (HUANG, 2013; HUANG, 2014; CHEN, 2014; CHANG, 2014).

Estes estimulos parecem ir ao encontro da hipdtese secundaria deste trabalho, de que o
governo chinés, devido as bases de sustentacdo do regime, seria hesitante em permitir menores
taxas de crescimento. Contudo, entende-se que essas medidas podem ter sido tomadas apenas
para evitar um decréscimo brusco da economia, sendo dificil tirar conclusdes absolutas sobre tais
medidas. Além disso, algumas reformas recentes parecem demonstrar que o objetivo de
rebalanceamento tem guiado as politicas chinesas, as quais serdo referidas adiantes. Tratando do
que esta ao alcance de politica do governo chinés para o rebalanceamento, argumenta-se que
seriam necessarias quatro classes de reformas: fiscais, financeiras, cambiais e no sistema de

precos.

4.3.1 Reforma fiscal

Para as reformas fiscais, sugere-se, primeiramente, o aumento dos gastos do governo (em
educacdo, saude, bem-estar e programas de pensdes). Estes contribuiriam ndo somente para
reduzir a poupanca do governo, mas também das familias, uma vez que estas poupam para
garantir seu acesso a esses Servigos basicos e para a aposentadoria (LARDY, 2012; YUE, 2013;
BERGSTEN et al., 2008).

Na primeira década dos anos 2000, os gastos do governo em salde, educacéo, pensdes e
programas para desempregados cresceram muito. Entre 2002 e 2007, verifica-se um crescimento

de 127% destes gastos. Além disso, gastos especificamente no setor rural merecem destaque — 0s
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gastos no sistema médico aumentaram 20 vezes de 2005 a 2007 e chegou a ser disponivel para
86% da populacdo (em 2010). Gastos em escolas primarias do setor rural também aumentaram.
Salienta-se que a maior parte destes tipos de gastos deve ser coberta pelos governos locais; e que,
apesar das iniciativas e dos aumentos registrados, 0s gastos nestes programas comparados aos
gastos totais do governo ou mesmo ao PIB sdo baixos nessa primeira década do século XXI
(BERGSTEN, 2010).

Segundo dados do Banco Mundial (WB, 2015), os gastos do governo em relacdo ao PIB
cresceram pouco nos ultimos anos (apesar de dados serem disponiveis so até 2013). Yue (2013)
aponta que as contribui¢bes da populacdo para a seguridade social superaram 0s gastos do
governo nesse setor no periodo analisado. A diferenca se transforma em poupancga do governo e
podem se transformar em transferéncias para as empresas ou investimento direto dos organismos
publicos (das duas formas, se transformam em investimento). Apesar das reformas para a
ampliacdo do provimento de servi¢os ao longo da década de 2000 (novo programa de pensodes
para as zonas rurais, eliminacdo das taxas das escolas primarias rurais, entre outros), ainda ha
muitas falhas no sistema de seguridade social, que é limitado ao setor formal. Vale lembrar que,
devido a rigidez do sistema Hukou, muitos trabalhadores que migram para zonas urbanas de
maneira ilegal tém poucos ou nenhum beneficio social. Reformar este sistema também seria
essencial para o rebalanceamento, pois permitia 0 maior acesso dos cidaddaos aos programas de
protecdo social, bem como diminuiria a parcela da populagdo que se vé obrigada a permanecer
nas provincias rurais, essencialmente mais pobres. Essa populacdo, saindo da marginalizacao,
sem ddvida aumentaria seus niveis de consumo (YUE, 2013).

Em suma, apesar dos avancos, ainda ha muito espaco para reforma. Segundo noticias mais
recentes, 0 governo tem se empenhado em lancar mao de reformas no setor do sistema de salde,
que, embora de ampla cobertura, ainda apresenta falhas significativas. Por exemplo, embora 0s
seguros-salide publicos abarquem a quase totalidade da populagdo, ainda cobrem somente
atendimento mais bésicos, enquanto que os seguros privados sdo pouco utilizados; o governo ja
anunciou planos para baixar os custos destes para a populacdo (HSU, 2015). No ambito da
previdéncia, salienta-se que o communiqué da 5? Plenaria do 18° Congresso do PCCh apresentou
0 comprometimento chinés em ampliar a seguridade social, em geral, e alcangar um sistema
béasico de pensdes para toda as pessoas. Similarmente ao de saude, o sistema de pensdes chinés

possui ampla cobertura, mas ainda é bastante fragmentado (TATLOW, 2015).
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Adicionalmente, sugere-se 0 aumento dos dividendos que as empresas estatais pagam para
o Estado, tanto para reduzir a poupanca daquelas (cujos lucros tém aumentado muito nos Gltimos
anos), quanto para aumentar o orcamento governamental para os programas sociais. Atualmente,
esses dividendos variam de 5% a 15% (desde as Ultimas reformas de 2011), dependendo da
lucratividade das firmas estatais. Contudo, vale notar que poucas firmas pagam a quantia inteira;
essa medida coincidiu coma reducdo dos impostos sobre o rendimento das estatais; e, por fim, os
dividendos ndo estdo disponiveis para 0s programas sociais, pois estdo sobre controle do érgéo de
Administracdo e Supervisdo dos Ativos Estatais (SASAC, na sigla em inglés), que basicamente
os utiliza para reinvestir nas proprias estatais. O aumento da taxacdo sobre as empresas também
contribuiria para cortar taxas de investimento, tendo em vista que as corporagdes evitam poupar
mais pelas taxas negativas reais de retornos dos depo6sitos; em oposicao, elas reinvestem os lucros
obtidos. O aumento dos salarios minimos contribuiria da mesma maneira para reduzir os lucros
empresariais, além de, diretamente, propiciar o aumento das rendas familiares. Por fim, propde-se
também o corte impostos pessoais, a fim de aumentar a renda disponivel das familias (LARDY,
2012; BERGESTEN et al., 2008).

4.3.2 Reforma financeira

A reforma financeira necessaria para o rebalanceamento envolveria principalmente a
eliminacdo dos controles governamentais sobre as taxas de juros, que atualmente penalizam as
poupancas, enquanto beneficiam e facilitam o investimento. Essa situacdo — que caracteriza a
repressdo financeira — se revelou a partir de 2003, quando o ajuste da taxa de juros parou de
acompanhar a inflagdo. Dai em diante, as taxas de juros reais tornaram-se negativas, prejudicando
a renda das familias e exigindo uma maior poupanca para gerar a mesma renda — ha uma relacédo
inversa entre taxas de juros reais e nivel de poupanca, na medida em que predomina nas familias
a necessidade de ter determinado montante guardado em depdsitos, a fim de garantir os gastos
com educacao, saude, previdéncia, entre outros.

A reforma em geral sugerida, logo, é que se permita uma maior flutuacdo das taxas de
juros, o que provavelmente as elevaria. Isso poderia aumentar a renda das familias (que
aumentaria o consumo), diminuir a poupanca (devido a relacdo inversa apontada) e diminuir o

investimento (a menor liquidez do sistema reduziria seus incentivos), ainda que de forma
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sensivel. Adicionalmente, contribuiria para reduzir os riscos da bolha imobiliaria, inflada
justamente por representar uma alternativa melhor de investimento financeiro, devido aos
rendimentos negativos que os depésitos garantem (LARDY, 2012; BERGSTEN, 2009)"*. Yue
(2013) sugere, nesse ponto, que uma reforma financeira factivel e que possibilitaria uma transicao
gradual seria tornar 0s bancos atualmente informais, que emprestam e tomam dinheiro
emprestado a maiores taxas de juros, em parte do sistema financeiro oficial, a fim de diversifica-
lo e melhorar as condi¢des dos depositos e da facilidade de obter crédito.

Reformas financeiras adicionais poderiam envolver a abertura gradual da conta capital-
financeira (PALOCCI, 2013; IGLESIAS, 2015), permitindo que ativos em outras moedas sejam
alternativas aos depositos bancérios, bem como dar uma maior relevancia para o mercado de
acOes, ainda muito incipiente. Vale lembrar que a diversificacdo de ativos para investimento pode
ocasionar no fim dos elevados investimentos imobiliarios, 0 que também impactaria nas taxas de
investimento total da economia. Em 2010, 20% da riqueza das familias estava na forma de
propriedade. A reducdo dos precos dos imoveis pode, assim, prejudicar a renda das familias e
impactar seriamente o crescimento econdmico; verifica-se, desse modo, que mesmo algumas
destas reformas podem dificultar o rebalanceamento no curto prazo (LARDY, 2012).

Em 2014, a China deu novos passos na direcdo de uma reforma no mercado de capitais,
buscando uma alocacédo de capital mais eficiente. O Conselho de Estado publicou um documento
com diretrizes para uma reforma, sendo a primeira vez que faz isso desde 2004. Segundo
recentemente noticiado, a reforma pode dar a prerrogativa para os governos locais criarem
mercados de a¢des, além de criar um registro nacional para as a¢des contidas nesses mercados. A
criacdo de titulos para os governos locais é um passo importante no caminho de conectar o
mercado interbancério de titulos e o mercado de titulos das bolsas de valores (que atualmente sdo
bastante segregados). Isso impulsionaria a liquidez desses titulos, pois eles poderiam ser
comercializados por bancos comerciais nas bolsas de valores. Sem duvida isso € um avango
importante no que diz respeito ao financiamento dos gastos dos governos locais. Adicionalmente,
reformas no mercado de derivativos, bem como o desenvolvimento do mercado para fundos de
investimento, também foram mencionadas (CHINA..., 2014; FEI, 2014).

" Sabe-se que taxas de juros muito elevadas podem ser perversas para a produgéo, ou engendrar atividades rentistas;
dessa forma, essa, como qualquer reforma, deve ser encarada com ressalva e cautela, bem como deve-se ter em
mente que novos desequilibrios podem decorrer dessas medidas.
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Ainda no campo da reforma financeira, vale adicionar que recentemente o Banco Central
cortou as taxas de juros e reduziu as exigéncias de reservas nos bancos comerciais, ambas
medidas para impulsionar o crescimento da economia (PAGE; MAGNIER, 2015). Por outro lado,
segundo a agéncia estatal de noticias da China, o PBoC também removeu, em 2013, o piso da
taxa de juros para os emprestimos, medida seguida pela remog¢do, em 2015, do teto da taxa de
juros para depositos. Ambos sdo passos importantissimos para liberalizagdo dessas taxas, bem
como para o fim da repressdo financeira. Depois do anuncio mais recente, muitos bancos
comerciais aumentaram suas taxas de depdsitos (BEYOND..., 2015). Vale destacar que um
representante do PBoC declarou que “a liberalizacdo permite que as taxas de juros realmente
reflitam a oferta e a demanda do mercado e serve de referéncia de politica para o banco central

(XINHUA, 2015, ndo paginado, traducio nossa’).

4.3.3 Reforma na politica cambial

Neste ambito, a reforma trata-se basicamente de eliminar a subvalorizacdo do Renminbi.
Primeiramente, a apreciacdo do Renminbi pode atenuar o desequilibrio externo (enormes
superavits). Em segundo lugar, pode liberar a politica monetaria, hoje praticamente subordinada
ao papel de manter o cambio nos patamares desejados e impedir a inflagdo que decorre das
intervencdes do Banco Central no mercado de cambio. Poder-se-ia, a partir desta flexibilizacao,
flexibilizar as taxas de juros, hoje em boa parte subordinadas pela politica cambial, conforme ja
explicado.

Retomando a ideia de que a moeda subvalorizada beneficia as manufaturas exportadoras,
essa politica poderia estimular o desenvolvimento dos servigcos (em consonancia com as outras
politicas que desestimulem o investimento). Para Fenby (2011), é necessaria uma reforma urbana
com maior concentracdo dos servicos. Além disso, a transicdo da populacdo para integrar uma
méo de obra mais qualificada — que acompanha a tendéncia dos maiores niveis de educacao
(NAUGHTON, 2015) — também envolve a transi¢do para uma economia mais concentrada em
Servigos.

Recentemente, o FMI declarou que a moeda chinesa ndo estaria mais subvalorizada,

especialmente devido a apreciacdo da moeda no intervalo de um ano antes desta declaracéo (de

" No original: “Liberalization allows interest rates to truly reflect supply and demand in the market and serves as a
policy reference for the central bank. [...]".
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maio de 2015)"®. Contudo, o Fundo também salientou que seguem necessérias reformas para uma
maior flexibilidade da taxa de cambio, para que acompanhe os movimentos da produtividade do
pais (IMF COMMUNICATIONS DEPARTMENT, 2015). Adicionalmente, tem se salientado
em alguns portais de noticias que os movimentos em direcdo a manter uma moeda mais forte e
estavel estariam relacionados ao desejo chinés de internacionalizar o Renminbi. Para isso,
contudo, a abertura da conta capital-financeira seria necessaria, bem como a liberalizacdo das
taxas de cambio e de juros. Em agosto de 2015, o governo lancou mdo de uma nova
desvalorizacdo do Renminbi, de 2% em relacdo ao dolar estadunidense, a qual surpreendeu o
mercado. Especula-se que esse movimento possa ter sido no sentido de permitir uma maior
flutuacdo da moeda, mas ainda ndo se pode ter certeza disso. Ainda, alguns afirmam que essa
desvalorizacdo provaria que as preocupacdes de curto prazo sobre o crescimento ainda superam

0s objetivos de longo prazo no que se refere a politica cambial (HUANG, 2015; INMAN, 2015).

4.3.4 Reforma nos pregos

O dominio final que precisaria ser reformado é o de controle dos precos, que, como ja
especificado, ddo uma espécie de subsidio ao investimento na producdo manufatureira, por fixar
precos abaixo do que o mercado estabeleceria. Os fatores cujos precos sdo controlados sdo
principalmente capital (pelas baixas taxas de juros), energia (combustivel e eletricidade), terra e
agua. Ademais, os encargos ambientais sdo também relativamente baixos. Todos esses fatores
serem de insumos para a atividade manufatureira, elevando sua competitividade. A liberalizacéo
dos precos permitiria uma alocacdo mais eficiente de capital, provavelmente contribuindo
também para uma maior participacdo dos servicos na economia. Adicionalmente, reforcar os
padrdes ambientais ndo sO ajudaria a rebalancear a economia, como também trataria deste
problema global que afeta a China diretamente (BERGSTEN, 2008; LARDY, 2012). A
liberalizagdo desses pregos foi mencionada na Terceira Plenaria de novembro de 2013 como meta

para o rebalanceamento do governo.

"® Essas declaragBes foram feitas depois de uma missdo do Fundo feita na China (IMF COMMUNICATIONS
DEPARTMENT, 2015).
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4.4 Considerac0es finais

Os desdobramentos da crise do subprime e da consequente crise financeira global
espalharam-se por todo globo, inclusive pelos paises emergentes, cujas taxas de crescimento
eram vistas como capazes de segurar o crescimento global nos primeiros anos que se seguiram ao
estouro da crise nos EUA. Isso valeu também para China, cuja impressionante recuperacéo — ja
em 2008 e 2009 a China cresceu a taxas superiores a 9% — puxou 0 crescimento global no
imediato pos-crise do subprime. Contudo, os efeitos nos paises emergentes, e na China, seriam
sentidos posteriormente. Hoje a China vive uma desaceleracdo causada pelo impacto da CFG nas
suas exportacOes, na producdo manufatureira e, aparentemente, no seu modelo de crescimento de
maneira geral. Dessa forma, seu modelo de crescimento é varidvel chave para determinar, junto
com a propria crise, 0s desdobramentos da CFG.

O presente capitulo procurou demonstrar em que medida a China foi afetada pela crise do
subprime, posteriormente transmutada em CFG; a efetividade e os desdobramentos do pacote de
recuperagéo; e, por fim, a ideia, disseminada atualmente, de que a economia chinesa precisa de
um rebalanceamento, bem como as propostas para tal. Os resultados da CFG ainda sdo sentidos
internacionalmente e conclusdes a respeito de seus efeitos de longo prazo, seja no mundo, seja ha
China, ainda estdo em aberto. Da mesma forma, consideracfes a respeito do esgotamento do
modelo chinés (seja 0 modelo chinés no seu sentido amplo, conceituado no primeiro capitulo
deste trabalho, seja no seu substrato econdmico — o padrdo de crescimento) podem ser tracadas a
partir das hipdteses e fatos levantados neste trabalho, contudo, sua validacdo empirica apenas
podera ocorrer pelo acompanhamento da economia chinesa nos préximos anos.

Logo, aparentemente, verifica-se que o modelo chinés tem encontrado suas limitagdes nos
ultimos anos, especialmente pelos efeitos da CFG. A economia precisa, assim ser rebalanceada:
nas varidveis consumo, investimento e exportacdes liquidas; nos setores primério, secundério e
terciario; na clivagem entre o setor urbano e rural; numa maior participacdo do mercado na
determinacdo das taxas de juros, cdmbio, e nos precos dos fatores; entre outras questdes. O
rebalanceamento se apresenta como alternativa proposta tanto pela literatura, quanto pelas
liderangcas chinesas. Cabe, assim, seguir acompanhando os movimentos dos policy-makers

chineses e da economia do pais, a fim de verificar 0s rumos que esta tomara.
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5 CONCLUSAO

O crescimento econémico chinés das ultimas trés décadas é incontestavelmente
admiravel. O pais logrou atingir uma posicdo de destaque no ordenamento global e sua posi¢édo
econbmica passou a importar para a quase maioria dos paises do globo: é o principal parceiro
comercial de muitos deles, o principal destino dos IEDs de alguns, além de ser o principal
investidor ou credor de outros. Chegou-se a uma situagdo em gque 0 que ocorre com a economia
chinesa possui repercussdes mundiais.

Neste ambito, especula-se sobre a probabilidade de a China ser a préxima hegemonia do
sistema internacional. Um extenso debate sobre a ascenséo chinesa aventa sobre as possibilidades
de a China ascender ou ndo no ordenamento global e, se o fizer, se ultrapassara os EUA — o0 que
pode ocorrer através da suplantacdo da ordem liberal vigente (HALPER, 2010) ou de guerra
(MEARSHEIMER, 2014) — ou compartilhard a hegemonia com estes, através de cooperacao
(KISSINGER, 2011 e 2015). Esta possibilidade é complementada pelo conceito de “ascensio
pacifica”, proposta de autores chineses, de que a ascensdo da China é benéfica para o globo e que
havera antes um compartilhamento da governanca global do que uma contestacdo da ordem
vigente (ZHENG, 2005; KANG, 2007; ANGANG, 2010). Por outro lado, questiona-se também a
prépria probabilidade de ascensdo da China, que estaria sendo superestimada (BABONES, 2011;
CLARK, 2011). Longe de querer tecer respostas conclusivas para esse questionamento, esta
monografia buscou desvendar as principais visGes existentes. Contudo, ficou claro que as
condicdes internas da economia chinesa e seus efeitos na trajetdria de crescimento futuro da
China sdo muito importantes para definicdo do ordenamento global no médio e longo prazos.

O segundo capitulo caracterizou as reformas da economia chinesa a partir de Deng
Xiaoping a fim de compreender como elas resultaram no modelo de crescimento chinés atual.
Entende-se que as reformas iniciais foram essenciais para moldar um padrdo de crescimento
excessivamente dependente de exportacdes, que foi progressivamente concentrando-se no setor
urbano — apesar de grande parte da populacdo ainda viver e depender do setor rural — e cujos
investimentos, motor da economia, sdo o principal componente da demanda interna, a0 mesmo
tempo em que engendram numa capacidade produtiva crescente. Neste interim, a possibilidade de

haver sobrecapacidade e, logo, superproducdo, ganha importancia, em um contexto em que as
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exportacOes decaem e ndo servem mais para aliviar a falta de consumo interno, apesar de ainda
haver debates a respeito de sua validade.

Durante esse periodo de reformas, ainda, ficou evidente que o Estado teve um papel
fundamental em direcionar a enorme quantidade de recursos que chegava ao pais na forma de
investimentos que impulsionariam o desenvolvimento da economia chinesa. A mera chegada de
capitais externos sem o correto direcionamento provavelmente ndo culminaria no mesmo
resultado. Além disso, o Estado foi ator chave por também realizar uma abertura gradual e
experimentalista, possibilitando que a transicdo do planejamento estatal da producdo para uma
economia de mercado ndo tivesse efeitos perversos, como ocorreu nos paises do leste europeu ex-
soviéticos (NAUGHTON, 2007). Contudo, alguns dos desequilibrios atuais também derivam
deste controle estatal e de reformas institucionais ndo acabadas — o controle de alguns precos, a
divisdo fiscal entre o governo central e o0s governos locais, o sistema bancario ainda
excessivamente dependente do direcionamento central, entre outros fatores. Mesmo assim, vale
reafirmar que o feito das reformas foi admiravel; a China adentrou no século XXI como uma das
economias mais importantes do mundo.

Percebe-se, no entanto, que no periodo que se sucedeu a crise subprime estadunidense,
posteriormente transmutada em uma crise financeira de carater global, emergiu uma situacdo
nova, onde se colocou em xeque o padrdo prévio de crescimento chinés. A recente desaceleracdo
da China incentivou o estudo sobre esta fase ser conjuntural ou estrutural; sobre se da superagéo
da CFG emergirdo novas e elevadas taxas de crescimento ou se estaria ocorrendo de fato uma
transi¢do para um ritmo “normal”, ou mais tipico — comparado a outras economias do globo -, de
crescimento.

Este trabalho procurou avaliar se os impactos da CFG na China, ainda presentes, séo
dependentes do modelo que se desenvolveu desde o inicio das reformas econdmicas, em 1978.
Dessa maneira, a transicdo atual teria carater estrutural. A crise teve papel determinante em
retirar dinamismo de um dos sustentdculos do modelo: as exportacOes; ademais, 0 Seu
sustentaculo interno, os investimentos, ndo parece poder mais, isoladamente, liderar as mesmas
taxas de crescimento que antes empurravam a China. Além disso, como se reiterou algumas
vezes, o fato de uma das bases desse modelo de crescimento estar no exterior pde o crescimento
interno & mercé da volatilidade dos ciclos econdémicos internacionais. Aparentemente, as enormes

propor¢cbes da CFG foram fundamentais para que a China reagisse com um pacote de
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intensificacdo dos investimentos, e, portanto, precipitasse um desequilibrio ainda maior na
economia. Deste modo, os desdobramentos da CFG foram sim determinados pelo modelo de
crescimento construido pela China nas ultimas décadas, mas as proprias caracteristicas da CFG —
o fato de ter atingido primeiramente as economias avancgadas, sua disseminacédo e a proporcao da
recessao global que causou — foram também determinantes para colocar a China na posic¢éo que
esta hoje.

Ha importante convergéncia na literatura analisada de que o modelo chinés precisa ser
rebalanceado (LARDY, 2008, 2012; DAMAS, 2014; NAUGHTON, 2015; BRESLIN, 2011b,
CUNHA,; LELIS; BICHARA, 2012; SANDERS; CHEN, 2007). N4o se busca, aqui, criticar a
maneira como se realizou o crescimento chinés durante as trés décadas que se seguiram ao inicio
das reformas, tendo em vista 0s exitosos resultados — tanto em termos de taxas de crescimento,
guanto em relacdo a evolugdo tecnoldgica e do setor industrial chinés. O que se buscou foi
salientar que este modelo tem encontrado sinais de esgotamento, que a crise serviu de catalisador
para esse processo e que reformas no sentido de eliminar as distor¢cbes das varidveis
macroeconémicas da China, bem como de reduzir as desigualdades de renda, setorial e regional,
sdo extremamente necessarias para reequilibrar a economia.

Do contrario, parece que a China pode ver a intensificacdo das suas taxas de investimento
culminarem em mais bolhas (como a imobiliaria) e sobrecapacidade; logo, a possibilidade de um
“pouso brusco” — passar das altas taxas de crescimento para recessdo, deflacdo e desemprego,
embora esse panorama seja bastante pessimista — é mais provavel num cenario em que o0 governo
insista em um modelo que aparentemente esta esgotado. Pretendeu-se aqui apenas demonstrar 0s
desequilibrios do modelo e entender os desdobramentos da CFG, e ndo prever os resultados
decorrentes da escolha de rebalancear ou ndo a economia; assim, isso s@o apenas considerac¢oes
preliminares que puderam ser derivadas do estudo realizado.

Indo ao encontro desta discussdo, acreditamos que a segunda hipotese — que a China
hesita em tomar medidas que rebalanceiem a economia e, portanto, que seus lideres e
estrategistas seguem estimulando-a através de politicas expansionistas, tendo em vista a premissa
de que a legitimacdo do regime chinés é proveniente das altas taxas de crescimento e de emprego
- ainda néo pode ser respondida com certeza. Isso porque se percebem medidas relevantes tanto
para o rebalanceamento quanto para o estimulo da economia, sendo que estas ultimas podem ter

sido tomadas apenas para evitar uma queda mais brusca nas taxas de crescimento, uma vez que a
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China ainda néo transitou seu modelo e, logo, ainda depende das taxas de investimento e das
exportacdes para crescer.

Ao mesmo tempo, se por um lado os desdobramentos da CFG enfatizaram a necessidade
de reformas econdmicas — muitas delas liberalizantes —, por outro também demonstraram a
debilidade de uma economia de livre mercado desregulamentada, especialmente de um sistema
financeiro extremamente liberalizado, no qual inovagdes surgem com uma extrema rapidez e
adicionam complexidade ao sistema. Essas sdo uma das causas que culminaram na crise do
subprime e na sua transmutac&o para a CFG (DUMENIL; LEVY, 2014). O lado financeiro chinés
somente nao foi afetado (ou foi pouco afetado) pelo fato de a conta capital-financeira da China
ser fechada e de o pais entdo ndo ser muito integrado aos fluxos financeiros internacionais. Além
disso, como se explicitou ao tocar na questdo da bolha imobiliaria, esta ndo pode engendrar em
catastrofes financeiras, como nos EUA, pelo sistema financeiro chinés ndo ser tdo liberalizado
como os sistemas ocidentais.

Especificamente, procurou-se demonstrar que o mercado financeiro chinés em geral é
menos alavancado do que se imagina (devido ao as expansdes de crédito realizadas), uma vez que
as familias em geral estio muito menos alavancadas do que em outros paises, enquanto as
plataformas de investimentos dos governos locais, no auge da crise e do pacote de recuperacao
chinés (2009), ainda possuiam mais ativos que passivos. A administracdo chinesa
recorrentemente tomou medidas para evitar o crescimento excessivo da divida dessas entidades e
da alavancagem, especialmente no que se refere a bolha imobiliaria. Entende-se, assim, que
reformas que busquem liberalizar o sistema financeiro chinés sdo necessarias, mas fica evidente
que extrapolar essas reformas no sentido de permitir desdobramentos semelhantes aos da
financeirizacdo nos paises ocidentais ndo é aconselhado. Dessa maneira, as reformas exigidas
precisam ter em conta essa linha ténue entre reforma e liberalizacao excessiva.

Adicionalmente, salienta-se que a crise por si s6 ja teve impactos politicos em nivel
global: os paises desenvolvidos passaram a considerar e aceitar a voz crescente dos paises de
baixa e média renda dentro dos organismos multilaterais, devido a necessidade de coordenar
internacionalmente politicas para evitar novas crises dessa propor¢do. A China teve papel chave
tanto na atenuacdo da recessdo global quanto nos esforgos para essa coordenacdo (FENBY,

2011). Contudo, os efeitos da crise ainda ndo se dissiparam, e qualquer previsao sobre os efeitos
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de politicas comuns no campo financeiro ou sobre a recuperacdo da economia global ainda sera
repleta de incertezas.

Os fatores elencados nesta monografia foram aqueles que pareciam mais relevantes nas
obras de diversos autores para determinar o atual estado de desequilibrio da economia chinesa,
suas causas e chances de rebalanceamento. H&, contudo, obviamente, diversas outras questdes
que compdem a complexa estrutura econdmica, politica e social do modelo chinés, que foram
tocadas de maneira superficial nesta monografia e que necessitam de pesquisa, bibliografia e
espaco mais amplos para serem melhor abordados. Estas sdo: a sustentabilidade ambiental na
China; a regulamentacdo das migracdes do setor rural para o setor urbano (regidas pelo sistema
hukou); o debate sobre a transicdo politica chinesa, que guarda especial relagdo com o tema desta
pesquisa por ser o regime atual alicerce da manutencdo do modelo chinés como se encontra;
estudos sobre a transicdo demogréafica da China, o fim da politica de filho Unico e a necessidade
de programas de seguridade social mais amplos; os impactos que o rebalanceamento da China
podem trazer para a economia brasileira, cujo crescimento nos anos 2000 foi bastante dependente
da demanda chinesa de matérias primas; entre outras questdes. Além disso, esta pesquisa
demanda andamento continuo, tendo em vista que a recuperacdo chinesa da CFG e seu
rebalanceamento sdo questdes de médio e longo prazo, cujos resultados e repercussdes somente

poderdo ser observadas dentro de alguns anos, ou mesmo décadas.
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