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RESUMO

O progresso econémico da China nas ultimas trés décadas constitui
uma das experiéncias mais bem-sucedidas na histéria recente da literatura do
desenvolvimento. De 1978 a 2008, a taxa de expansao do PIB chinés foi de
quase 10% ao ano, muito acima daquele dos demais paises no periodo, o que
nos leva a indagar sobre quais seriam os principais determinantes da trajetéria

da economia chinesa.

O processo de reformas econbémicas foi marcado por uma
reorientacdo da economia chinesa em dire¢cao ao setor externo, o que significou
- na hipbtese desta dissertacdo — um poderoso instrumento para a modernizagao
da economia. Com isso, 0 objetivo deste trabalho consiste em mostrar a
importancia do setor externo para o crescimento da economia chinesa no
periodo de 1978 a 2008, bem como apontar os diferentes canais de transmisséo

e seus mecanismos de funcionamento sobre a economia chinesa.

O principal resultado obtido foi que as exportacdes contribuiram
decisivamente para a expansdao da demanda agregada nos anos 2000, algo
surpreendente para uma economia de proporgcdes continentais que nem a
chinesa. Além disso, as vendas externas da China contribuiram indiretamente,
por meio da geracéo de divisas e de lucros, essenciais para a sustentacao do
crescimento econémico no longo prazo. Ademais, pelo lado da oferta, as
exportacdes se transformaram numa importante fonte de aprendizado gerado
pela maior inser¢do das empresas aos mercados externos e fomentaram a
mudanca estrutural a favor da industria, ambos fatores favorecendo o aumento
de produtividade média da economia.

Além disso, esta dissertacao analisa também o papel desempenhado
pelo (as): a) investimento direto estrangeiro (IDE) como fonte de divisas
(sobretudo nos anos 80) e para a maior insercdo da China as que seriam
posteriormente denominadas pela literatura de cadeias produtivas globais; b)
reformas do comércio exterior, por meio da eliminacdo do monopdlio das
companhias de comércio exterior e da introdug&o do sistema dual de comeércio,

e posterior ingresso na Organizacao Mundial de Comércio (OMC) em 2001; c)



manutencdo da taxa de cambio em niveis estaveis e competitivos, condicao

essencial para o éxito do setor exportador.

Palavras-chave: Exportagdo — China; Investimento direto estrangeiro; Taxas de

cambio.



ABSTRACT

China's economic progress over the past three decades is one of the
most successful experiences in the recent history of the economic development
literature. From 1978 to 2008, China’s GDP growth rate was more than 9% per
year, growth rate well above the other countries in the same period. This leads
us to wonder about what would be the main determinants of Chinese growth
trajectory.

The process of economic reforms was marked by a shift of the Chinese
economy orientation towards the external sector, which represents - for this study
case - a powerful tool for modernizing the economy. Thus, the aim of this study
is to show the importance of the external sector for China’s economic growth over
the period of 1978-2008, as well as pointing out the different transmission
channels and their operating mechanisms on the Chinese economy.

The main result was that exports contributed decisively to the
expansion of aggregate demand in the years 2000s, something surprising for an
economy with continental proportions such as Chinese economy. In addition,
China's foreign sales contributed indirectly through the generation of foreign
exchange and profits, essential for sustaining economic growth in the long term.
Furthermore, on the supply side, exports have been an important source of
learning through greater integration of companies into foreign markets and
fostering structural change in favor of the industry, both factors acting to increase
in the average productivity of the economy.

In addition, this dissertation also analyzes the role of: a) foreign direct
investment (FDI) as a source of foreign currency (mainly in the 80s) and as a
contributor to China’s greater integration within the global supply chains; b)
foreign trade reforms through eliminating the monopoly of foreign trade
companies and introducing dual trading system, as well as China’s entry into the
World Trade Organization (WTO) in 2001; ¢) maintaining stable and competitive
foreign exchange rate, an essential condition for the success of the export sector.

Keywords: Chinese exports; Foreign direct investment; Foreign exchange rates.
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INTRODUCAO

Ao observar os dados referentes as taxas de crescimento anuais dos
principais paises nas ultimas décadas, saltam aos olhos os resultados obtidos
pela economia chinesa. No periodo de 1978 a 2008, a China cresceu a taxa de
quase 10% ao ano, o que significa que o PIB de 2008 alcangou um nivel 17

vezes superior ao vigente no inicio das reformas (BANCO MUNDIAL, 2015).

Como consequéncia deste elevado dinamismo econémico, a China
estabeleceu um novo recorde quanto ao tempo necessario para que se duplique
o tamanho de uma economia. Entre 1978 e 1987 e, sucessivamente, entre 1987
e 1996, a China foi capaz de dobrar o tamanho da sua economia, por duas vezes
consecutivas, em apenas 9 anos para cada periodo. Para se ter dimensao de
grandeza, a Inglaterra demorou 58 anos, entre 1780 e 1838, para obter tal
facanha; depois este recorde foi superado pelos Estados Unidos no periodo de
1839 a 1886, baixando-o para o patamar de 47 anos. Em seguida, veio o Japao,
com o recorde de 34 anos alcancado entre 1885 e 1919, e a Coréia do Sul, com
uma marca fascinante de 11 anos obtida durante 1966 e 1977, até ser superada
pela China (FANG e MEYAN, 2002).

Apesar das desconfiangcas em relacdo a veracidade dos dados
chineses', é indubitavel o imenso progresso econémico atingido pela China no
periodo, sobretudo quando se observa importantes transformacdes na estrutura
econdmica no periodo. Em 1978, a China era basicamente um pais agrario, com
apenas 18% da populacao residindo nas zonas urbanas. Ja em 2008, 47% da
populacéao residia nas cidades e tal indicador tendo evoluido no periodo recente
para 56%. Ademais, o setor primario que representava mais de 33% do PIB em
1982 atualmente nao alcanca 10% do PIB, assumindo maior destaque o setor
industrial e terciario.

Particularmente no setor externo, o desempenho da China torna-se
ainda mais notavel. As exportacdes de bens e servicos multiplicaram-se por 80,

passando de cerca de US$ 20 bilhdes em 1982 para quase US$ 1,6 trilhdo, em

' Tais dlvidas se tornaram maiores ap6s a prisdo do Wang Baoan, chefe da National Bureau of
Statistics (NBS), 6rgéo oficial de estatistica chinés (THE ECONOMIST, 2016).
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2008, e 2,4 trilhdes em 2015. Com isso, desde 2013 o pais € o maior exportador
mundial, a frente de EUA e Alemanha. O ingresso de investimento direto
estrangeiro (IDE), de praticamente inexistente antes do inicio das reformas
econdmicas, somaram US$250 bilhées em 2015, colocando o pais na posicao
de maior destino de IDE no mundo. As reservas internacionais em moeda
estrangeira (incluindo ouro) somaram US$3,3 trilhdes em 2015, tornando o pais

no maior credor da divida publica norte-americana.

No tocante aos indicadores sociais, os avancos também foram
bastante impressivos. Em 1981, 88,3% da populacdo chinesa sobrevivia com
menos de US$1,90 (em paridade de poder de compra (PPP) de 2011), ao passo
que em 2008 tal percentual j& havia caido para 14,65%. O ultimo dado disponivel
da série, referente ao ano de 2010, mostra que o percentual ja havia atingido
11,2% (BANCO MUNDIAL, 2016). No entanto, a melhora das condigbes de vida
foi acompanhada pelo aumento da desigualdade de renda. Em 1981, o indice de
Gini era de apenas 0,29, e em 2008 ja havia alcangado 0,43. Segundo Naughton
(2007), talvez nédo haja outro pais que tenha experimentado uma deterioracao
da distribuicdo de renda tao substancial e num ritmo tdo rapido.

Diante de tamanho éxito no front econdmico e da relevancia do pais
em termos territoriais (32 maior do mundo) e populacionais (de 1,357 bilhdo de
habitantes em 2013), é inevitavel que surgem indagacbes em relagdo as
principais forgas motrizes deste desenvolvimento da economia chinesa nas
ultimas décadas, bem como surjam diferentes e variadas visdes acerca deste
processo. O papel das reformas na transicdo rumo a economia de mercado, o
do Estado e do mercado, bem como do contexto internacional s&o os principais

aspectos deste debate, que serdo abordados no capitulo 1.

Além de relevante como experiéncia bem-sucedida de crescimento
econdmico, o estudo da economia chinesa tornou-se fundamental para maior
compreensao do dinamismo da economia mundial. Anos sucessivos de intenso
crescimento galgou a China ao posto de maior economia mundial em 2014,
superando a dos EUA, segundo o critério de Paridade de Poder de Compra
(PPP). Em délares norte-americanos, o pais € ainda a segunda maior economia,
devendo reassumir a lideranca em 2020 (CHOW, 2015), posigdo que havia
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perdido no século XIX no bojo do processo de Revolugao Industrial para o Reino
Unido (MADDISON, 1998).

Apesar disso, sob quaisquer dos critérios, a renda per capita chinesa
ainda continua em patamares bastantes longinquos dos prevalecentes nos
paises desenvolvidos. Em 2015, a renda per capita (em PPP) do pais asiatico
era apenas o 84°, com cerca de 14 mil ddlares internacionais, contra mais de 40
mil da Franca e 55 mil dos EUA. Tal situagéo leva a um fato inusitado: a maior
economia do mundo (em PPP) possui ainda uma populagdo com um padréao de
vida expressivamente inferior ao dos alcangados nos paises avancados.

A dimenséo adquirida pela economia chinesa na atualidade, aliada a
sua elevada velocidade de crescimento, permitiu ao pais a atuar, em conjunto
com os EUA, como uma das principais locomotivas da economia mundial no
periodo de 2000 e 2009, sendo responsavel por 25% do crescimento mundial
obtido no periodo (LIN, 2012; LEAO, PINTO e ACIOLY, 2011). Além disso, a
China contribuiu para impulsionar, no mesmo periodo, os precos das commodity,
0 que permitiu o crescimento acelerado na maioria dos paises subdesenvolvidos
(LEAO, 2011).

No entanto, apds a eclosao da crise financeira internacional de 2008,
a economia chinesa tem se deparado com crescentes desafios para a
sustentacao da trajetéria de crescimento. O éxito do padrdo de crescimento
sustentado pelas exportacbes e investimentos gerou como efeito colateral a
enorme dependéncia da economia em relacdo ao desempenho destes dois
componentes da demanda agregada, bem como limitou as possibilidades de
expansao futura, com as politicas fiscal e monetaria de natureza anticiclica de
2009 tendo agravado os desequilibrios, apesar de terem sido fundamentais para
a sustentagéo do nivel de atividade no periodo.

No caso em particular das exportagdes, a China encontra desafios na
atualidade para aumentar sua participacao nas exportacées mundiais, tendo em
vista o protagonismo ja assumido em diversas cadeias e do aumento do
protecionismo dos principais parceiros comerciais. Além disso, a dimensao
adquirida da economia chinesa em setores importantes com excesso de

capacidade, como o siderurgico, faz com que a valvula do mercado externo nao
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seja factivel sem que isso leve a forte derrocada dos precos de exportacdo do

produto.

A solugdo proviséria, assim, tem sido aceitar uma progressiva
reducao da taxa de crescimento econémico, para 6,9% em 2015, permitindo que
pari passu o0 consumo agregado possa assumir maior protagonismo na
expansao econ6mica, ao mesmo tempo em que se busca resolver os crénicos
problemas de passivos ndo recuperaveis no setor financeiro. A diminuicdo da
taxa de crescimento econdmico prevista para os préximos anos faz com que se
torne mais premente a realizacdo de reformas que aumentem a robustez do

sistema.

Nesse sentido, a compreensao dos principais desafios colocados a
economia chinesa requer, primeiramente, a analise do padrao de crescimento
do PIB nas ultimas décadas, bem como o papel desempenhado pelo setor
externo neste processo. A principal hipbtese desta dissertacéo é de que o setor
externo chinés desempenhou papel crucial — e ndo apenas relevante - para o
sucesso econdmico obtido entre 1978 a 2008, tanto pelo lado da demanda

quanto pela oferta.

O principal resultado obtido foi que as exportacées contribuiram
decisivamente para a expansdo da demanda agregada nos anos 2000, algo
surpreendente para uma economia de propor¢cdes continentais que nem a
chinesa. Além disso, as vendas externas da China contribuiram indiretamente,
por meio da geracao de divisas e de lucros, essenciais para a sustentacao do
crescimento econémico no longo prazo. Ademais, pelo lado da oferta, as
exportacdes se transformaram numa importante fonte de aprendizado gerado
pela maior inser¢do das empresas aos mercados externos e fomentaram a
mudanca estrutural a favor da industria, ambos fatores favorecendo o aumento
de produtividade média da economia.

Além disso, analisa-se o papel desempenhado pelo (as): a)
investimento direto estrangeiro (IDE) como fonte de divisas (sobretudo nos anos
80) e para a maior insercao da China as que seriam denominadas, a partir dos
anos 90, de cadeias produtivas globais; b) reformas do comércio exterior, por

meio da eliminacdo do monopdlio das companhias de comércio exterior,
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introducdo do sistema dual de comércio e posterior ingresso na Organizacao
Mundial de Comércio (OMC) em 2001; c) politica cambial, ao manter a paridade

do renminbi em relagdo as demais moedas em nivel estavel e competitivo.
Esta dissertagéo esta organizada da seguinte maneira:

No capitulo 1, sera realizada exposicdo do debate sobre o
desenvolvimento chinés presente na literatura, de forma a matizar os diferentes
aspectos presentes, entre eles a discussao sobre a natureza e o ritmo das
reformas, o papel do Estado e do mercado e o do contexto internacional no

sucesso chinés.

No Capitulo 2, sera analisada a contribuicao das exportacdes para o
crescimento da economia chinesa, destacando, pelo lado da demanda, os
impactos imediatos sobre a demanda agregada e os indiretos, relacionados ao
fornecimento de divisas e, pelo lado da oferta, os efeitos dinAmicos derivados da
aprendizagem proporcionada pelos mercados externos e a mudancga estrutural

em direcao a industria.

No Capitulo 3, serd apresentado o papel do IDE para o crescimento
econdmico chinés, destacando os efeitos positivos em termos de elevacao das
exportacdes, proporcionado pela maior insergdo das empresas transnacionais
nas cadeias produtivas globais, e a contribuicdes destes fluxos, sobretudo nos

anos 80, para aliviar as restricdes de divisas da China.

No Capitulo 4 sera avaliado o papel das reformas do comércio exterior
e o estabelecimento de um sistema dual, buscando conciliar promocao as
exportacoes e substituicio as exportacdes, favoreceu o desempenho da

economia chinesa.

No Capitulo 5 mostra como a China conseguiu a manutencédo de uma
taxa de cdmbio estavel e competitiva capaz de proporcionar maiores incentivos

as exportacgoes.
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CAPITULO 1
DEBATE SOBRE O DESENVOLVIMENTO ECONOMICO CHINES

Planned economy is not tantamount to socialism, as capitalism also has planning; and the
market economy is not tantamount to capitalism, as there are markets in socialism, too.

Deng Xiaoping (1992)

It is clear that China’s economic success is not in spite of a strong state, but because of it.

Shlapentokh (2004)

A identificacdo dos principais determinantes do crescimento
econdmico de qualquer pais, por si sé, constitui tarefa nada trivial, haja vista a
enorme quantidade de variaveis capazes de alterar o desempenho econémico.
No caso da China, em particular, tal tarefa se torna ainda mais complexa em
razdo das importantes modificagbes nos campos institucional, politico e
econdmico vivenciadas nas ultimas décadas, o que amplia consideravelmente o

escopo da analise.

Além disso, desde o inicio das reformas econémicas (gaigé kaifang -
o & FF ) proclamadas no Terceiro Plenario do Xl Congresso do Partido
Comunista, em 1978, o pais asiatico logrou éxito em diversas frentes: na
agricultura, a introducao do sistema de responsabilidade familiar conferiu maior
autonomia de decisao de producao aos produtores rurais e as empresas estatais;
no setor externo, a politica de portas abertas incentivou a entrada de IDE e
ampliou significativamente as exportacbes; o sistema de precos foi
progressivamente liberalizado, ainda que a inflagdo tenha se elevado
consideravelmente em alguns periodos, mas sem que houvesse, por outro lado,
prejuizos mais consistentes sobre a trajetéria de longo prazo da economia; no
plano fiscal, a descentralizacdo dos recursos fiscais nos anos 1980 e a reforma
tributaria de 1994, dentre outras reformas.

Surgem, entdo, variadas interpretacdes na literatura sobre o papel
desempenhado pela reforma e abertura no processo de crescimento econdémico
chinés nas ultimas décadas, cada qual enfatizando, na maioria das vezes,
diferentes aspectos do processo e/ou simplesmente assumindo diferentes

abordagens tedricas. E possivel identificar, ainda que com alguma dose de
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imprecisdo — em decorréncia da sobreposicao de temas —, pelo menos trés
aspectos centrais no debate: o primeiro circunscreve-se a natureza e ao papel
desempenhado pelas reformas econémicas implementadas pela China, assim
como o efeito gerado pelas condigbes iniciais; 0 segundo refere-se aos papéis
desempenhados pelo Estado e pela iniciativa privada no processo, incluindo-se
aqui também o papel da politica macroeconémica; o terceiro diz respeito a
funcdo desempenhada pelo contexto geopolitico e econdmico internacional

favoravel.

O objetivo deste capitulo é realizar a revisao da literatura acerca dos
principais fatores explicativos do éxito econémico chinés, com base nesses trés
aspectos do debate, a partir de variadas perspectivas teoricas.
Concomitantemente, busca-se ressaltar a crucialidade do setor externo para o
sucesso econdmico alcancando pela China nas ultimas décadas, sem que isso
signifigue menosprezar as demais forgas motrizes do crescimento econémico no

periodo.

Este capitulo esta organizado da seguinte maneira: no item 1.1, sera
apresentado o debate acerca da natureza e das estratégias para a transicao
econOmica; no item 1.2, sera exposto o papel do Estado no processo das
reformas e no crescimento econémico; no item 1.3, sera apresentado o papel do
setor externo e seus condicionantes (reformas na agricultura, emergéncia das
TVEs e o papel das condicbes geopolitica e econdmicas no cenario

internacional).

1.1 Debate em relacao ao processo de transicao de sistema econémico

No final da década de 1970, quando do inicio da adogao das reformas
econOmicas pela China, ndo havia, rigorosamente, uma literatura especifica que
tratasse do processo de transi¢do do sistema de planejamento central para uma
economia de mercado. Tal fato se devia, em grande parte, ao carater
excepcional e sem precedentes desse tipo de transicao na histéria econémicaZ.

2 E importante destacar que havia um conjunto de trabalhos que tratavam sobre a transicdo do
capitalismo para o socialismo, com destaque para os trabalhos diversos de Vladimir Lénin (1870-
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Dessa maneira, no &mbito do mainstream econdmico, nao havia se formado uma
visdo consistente sobre o conjunto de medidas a ser adotado no processo de
transicao econémica (TURLEY e LUKE, 2011).

O que realmente existia, nos anos 1980, era o debate em torno do
ritmo e da sequéncia das reformas, surgido apds o fracasso, nos anos 1970, da
adocgéo de reformas liberalizantes nos paises do Cone Sul (Argentina, Chile e
Uruguai)?, além de analises criticas em relacao ao funcionamento das economias
planificadas*. Antes dos anos 1970, nao se colocava o problema de sequéncia e
ritmo das reformas. Pelo fato de os modelos tradicionais ndo levarem em
consideracao a dimensao temporal, supunha-se, muitas vezes, que qualquer
medida em dire¢céo ao livre mercado, ainda que parcial, seria positiva; todavia, o
ideal seria mesmo a adogdo de um conjunto completo de reformas ®
(STURZENEGGER e TOMMASI, 1998).

Cabe apontar, porém, que a auséncia de debate mais sistematizado
no plano internacional ndo impediu que houvesse intensas discussbes entre 0s

economistas chineses, tanto em relacdo ao desenho das reformas quanto ao

1924), principal lider da Revolugédo Russa de 1917 e chefe de governo do pais socialista no
periodo de 1917 a 1924.

8 Segundo Edwards (1983), a literatura econémica passou a discutir, por exemplo, se a
liberalizagdo da conta corrente teria de ocorrer necessariamente antes da abertura da conta de
capital, com vistas a evitar uma apreciacao artificial da taxa de cambio, tal como demonstrado
por McKinnon (1973, 1982). Na visdao de Michalopoulos (1987), a principal dificuldade da teoria
neoclassica em avaliar o ritmo e a sequéncia das reformas residia no fato da impossibilidade
tedrica de se demonstrar a existéncia de uma sequéncia ideal que levasse a maximizacao de
bem-estar, haja vista que as proposigoes do equilibrio geral somente seriam validas na auséncia
de distor¢cdes de mercado.

4 0 que havia, até entdo, na literatura era a identificagcdo dos problemas enfrentados pelo sistema
de planejamento central, cujo principal expoente era o economista hiingaro Janos Kornai. Na
sua obra seminal, “Economics of Shortage” (1980), o autor mostrava que a escassez crdnica
vivenciada pelos paises socialistas ndo era resultado de erros pelos planejadores centrais, mas
sim de falhas sisteméticas do sistema econémico adotado.

5 “A maior mudanga institucional do mercado de trabalho chinés (ou o big bang das reformas)
veio em meados dos anos 1990 com o processo de desmonte do danwei, privatizagbes e
demissdes em massa no setor publico. Tudo acompanhado pelo movimento crescente (e até
entdo novo) de migracdo. Em 1994, a “tigela de ferro onde todos comiam juntos” é formalmente
quebrada, e os trabalhadores foram recategorizados em contratos com prazos definidos. Entre
empresas estatais e coletivas, o niumero de chineses demitidos entre 1993 e 2004 ¢é
impressionante: mais de 50 milhées. Nos quatro anos mais intensivos (1996-1999), a média de
demissdes foi de 7 milhdes de pessoas ao ano. Em conjunto, os trés formatos publicos de
empresas (estatais, TVEs e coletivas urbanas) reduziram sua fatia no emprego urbano total de
81,5% em 1990 para 23,5% no final da primeira década do novo século” (MEDEIROS e
NOGUEIRA, 2011, p. 115).
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ritmo e a sequéncia de implementacdo. Tais debates tiveram influéncia

significativa no curso das reformas chinesas, como serd visto na subseg¢éo 1.1.2.

Ja as ex-economias socialistas do Centro e Leste europeu se
depararam com um contexto radicalmente diferente. Nos anos 1990, a crise das
economias latino-americanas fomentou o debate econémico entre as principais
instituicbes multilaterais sediadas em Washington (EUA), o governo norte-
americano e o mainstream econémico em torno de uma agenda minima de
reformas como condicionante para a realizacdo de empréstimos junto aos
bancos multilaterais. Desse debate emergiu o alinhamento de opinides —
denominado por Williamson (1990) como “Consenso de Washington” — sobre a
necessidade de ado¢cao de uma série de medidas, entre as quais se destacam:
disciplina fiscal, liberalizagdo comercial e financeira, manutencao de taxas de
cambio competitivas e privatizacdo de empresas estatais®.

Com base nesse receituario, varias economias ex-socialistas — muitas
delas dependente de empréstimos externos — adotaram um conjunto de
reformas liberalizantes com resultados frustrantes em termos de desempenho
econdmico. A partir dessas experiéncias, emergiu um debate especifico sobre o
processo de transicdo do sistema econdémico, geralmente numa perspectiva
comparativa em relagdo as reformas chinesas implementadas na década de
1980.

Feita esta breve introdugdo sobre o contexto do debate, sera
apresentada na subsecao seguinte a discussao mais geral acerca da natureza e

estratégia de implementacao das reformas econémicas.

1.1.1 Natureza e papel das reformas econémicas

O primeiro aspecto do debate na literatura diz respeito a natureza e
aos objetivos das reformas adotadas na transi¢do do sistema planificado para a

economia de mercado. As divergéncias entre os autores estdo relacionadas a

6 Os outros pontos eram: reordenamento das prioridades dos gastos publicos; reforma tributéria;
atracdo de investimentos diretos estrangeiros; desregulamentacao da economia; prote¢éo a
direitos autorais.
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consideracao da existéncia de instituicbes nas analises realizadas, bem como
ao proprio conceito de instituicbes e seus diferentes mecanismos de atuacao

sobre a economia.

Para os economistas de orientacdo neoclassica, o modelo abstrato e
ideal de funcionamento de uma economia baseia-se no modelo de equilibrio
geral walrasiano’, cuja formulacao de maior prestigio € de Arrow e Debreu (1954).
Nessa concepgao, as instituicbes cumpririam um papel bastante limitado, uma
vez que, segundo seus proponentes, seria possivel explicar qualquer
configuracéao institucional e sua evolucdo com base apenas na légica de tomada
de decisdo (por exemplo, via andlises de otimizacdo face a determinadas
restricdes). Desse modo, a compreensao do papel das instituicdes consistiria em
apenas mais um exemplo de analise neoclassica, ou seja, as instituicées seriam
meras restricdes estaticas que definiriam, em ultima analise, os diferentes pontos
de equilibrio do modelo (BOLAND, 1979).

No que se refere aos objetivos das reformas, para os economistas de
orientacdo neoclassica que nao incorporam nas suas respectivas andlises a
existéncia dos diversos formatos institucionais, as reformas implementadas pela
China sao vistas como um curso unico em direcao ao capitalismo, cujo parametro

de exceléncia é o modelo anglo-saxao.

Essa corrente se confunde, de certo modo, com a denominada por
Woo (2006) como “convergence school’, visto que ambas ressaltam a
importadncia da convergéncia em direcdo as instituicoes prevalecentes nos
paises desenvolvidos para o progresso econdmico. A Unica distingdo € que 0s
adeptos da “convergence school’ consideram em suas andlises o papel das
instituicbes, s6 que em uma visdo mais restritiva, isto €, em que haveria a

superioridade de determinadas formas institucionais em relagdo a outras. Tal

7 Interessante notar que poucas vezes se reconhece que os resultados encontrados dependem,
na formulagdo original de Walras (1874), de um leiloeiro walrasiano que, por tentativa e erro,
forneceria diferentes vetores de precos até que se alcangasse a situagao 6tima. Caso contrario,
na auséncia de tal figura, seria possivel a ocorréncia de transagdes a precos falsos, o que poderia
fazer com que os pregos seguissem uma trajetéria que os distanciassem do ponto de equilibrio.
Para a corrente desequilibrista, a inexisténcia do leiloeiro walrasiano explicaria, assim, a
emergéncia de desequilibrios no sistema econémico, como o desemprego involuntario. Para
maior compreensao sobre o tema, ver Amadeo (1982).
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visdo é compativel tanto com a abordagem gradualista quanto com a terapia de
choque.

No caso da China, a vertente anglo-saxa transparece no trabalho de
Nicholas Lardy (1999), cujo titulo “China’s Unfinished Revolution” expressa o
carater incompleto das reformas adotadas, com a manutencdo de vérias
empresas estatais em setores estratégicos, inclusive no setor bancario. Para o
autor, apesar de ter logrado éxito, a estratégia gradualista de reformas
apresentava importantes sinais de contradi¢gdes no final dos anos 1990, que se
expressavam: a) no elevado endividamento das empresas estatais junto ao setor
bancario; b) na ampliacao da concessao de recursos pelos bancos estatais e por
outras instituicdes financeiras num ritmo aparentemente ndo-sustentavel; e c) na
tendéncia a elevacao da relagdo divida/PIB. Cabe destacar, porém, que o autor
atribui importancia as reformas de cunho gradualista, 0 que mostra que a visao
acerca da natureza e dos objetivos das reformas nao deve ser confundida com

a da estratégia de implementacao.

Ja os autores da vertente “experimentalista” — conforme denominagéo
de Woo (2006) — enfatizam o surgimento de instituicbes especificas para lidar
com os dilemas econémicos e politicos surgidos no bojo do processo de
crescimento econémico (RODRIK, 1999). Assim, existiria uma multiplicidade de

arranjos institucionais capazes de promover o desenvolvimento econémico.

Para essa vertente, a China teria percorrido um caminho singular, com
a criacdo de novas instituicbes voltadas ao atendimento de um conjunto de
valores presentes na sociedade e/ou na cupula politca (MCMILLAN e
NAUGHTON, 1992; PERKINS, 1992)8 e com o objetivo de resolver dilemas de
politica econdmica. Por exemplo, ao promover, durante os anos 1980, a
liberalizagdo dos pregos na margem, isto é, aplicavel somente a produgao que
excedesse a quota estipulada pelo planejamento central, as autoridades

8 Isso fica bem claro nas palavras de Unger e Cui (1994, p.1): “When people all over the world
think about the collapse of the Soviet Union they draw a certain picture in their minds. According
to this picture, modern societies developed along two different paths: the market economy and
the command economy. Countries that took that path of the command economy made the wrong
choice, and suffered economic failure as a consequence. They must now return to the fork in the
road and take the other path. Although the transition is costly and ridden by conflict between those
who stand to gain and those who stand to lose, the definition of the road is not in doubt’.
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chinesas teriam criado incentivos de mercado para os agentes econémicos sem
que isso gerasse, por sua vez, desorganiza¢do das financas publicas — o que

teria ocorrido caso os precos fossem liberalizados instantaneamente®.

Dentro dessa corrente ha diferentes versdes, sendo que uma delas &
a de que a China adotou um novo sistema econdmico chamado de socialismo
de mercado, que seria um modelo “definitivo” e ndo de transigao, ou seja, as
autoridades governamentais ndo necessariamente teriam um compromisso com
o modelo diferente do adotado, nem seria patente a emergéncia de forgas
enddgenas ao sistema que levariam a mudanca de modelo, como a adocao do

sistema democratico utilizado na maioria dos paises ocidentais.

Na secao seguinte, sera apresentado o debate sobre o ritmo e a
sequéncia das reformas, bem como sua evolugdo a partir das experiéncias
malsucedidas dos paises do Leste Europeu na transicdo para a economia de

mercado.

1.1.2 Debate sobre o ritmo e a sequéncia de implementacdo das reformas

Como exposto anteriormente, os modelos neoclassicos tradicionais
nao realizam qualquer espécie de andlise acerca do ritmo adequado de reformas
liberalizantes. No entanto, o fracasso no processo de implementacdo de
reformas dessa natureza em varios paises da América Latina na década de 1970
suscitou o debate, no @mbito do mainstream, sobre os possiveis problemas
gerados no processo de implementagao das reformas.

A discussdo quanto ao ritmo das reformas liberalizantes levou ao
surgimento de duas correntes principais: de um lado, alinhavam-se os adeptos
da terapia de choque (também denominada de Big Bang), para 0s quais as

reformas pré-mercado deveriam ser implementadas de uma sé vez; do outro, 0s

9 N&o obstante, no seio dessa prépria vertente, a questao da natureza das reformas ainda suscita
diferentes opinides. Para alguns, o sistema econdémico chinés consiste em um capitalismo com
as suas proprias especificidades institucionais (NAUGHTON e MCMILLAN, 1993). Para outros,
0 pais asiatico transitou para um novo sistema, denominado de sistema socialista de mercado,
em que se mesclam tanto instituicdes tipicamente capitalistas quanto socialistas (BRUS e LASKI,
1989). Ainda assim, autores como Bettelheim (1970), Sweezy (1978) e McNally (1993)
argumentam que mercados e socialismo sdo incompativeis (apud SHEN, 1999).
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defensores do gradualismo, recorrendo tanto a formulacdes teéricas quanto a

evolugao histérico-institucional.

. Big Bang

Segundo os adeptos do Big Bang, haveria varias vantagens em
implementar as reformas rapidamente. Para Mussa (1984), a implementagéao
célere das reformas aumentaria os incentivos para uma rapida realocag¢ao dos
recursos e, com isso, menores seriam 0s custos de ajustamento vis-a-vis
reformas gradualistas. Dessa maneira, a liberalizacao funcionaria como um tipo
de investimento em que os seus custos seriam imediatos e os beneficios
auferidos ao longo do tempo (SELOWSKY e MARTIN, 1997).

Porém, a mera presenca de custos de ajustamento ndo implicava
necessariamente a adocao de reformas paulatinas. Se os custos privados de
ajustamento refletissem, de fato, os custos sociais incorridos, a politica 6tima
seria eliminar todos os instrumentos de politica econébmica que causassem
distorcao e deixar, assim, os agentes — racionais e forward-looking — ajustarem
otimamente essas mudancas. A implementacdo gradual das reformas
econdmicas nao traria nenhuma vantagem; pelo contrario, a demora para se
eliminar as distor¢des somente redundaria em perdas de eficiéncia econdmica,

sem que se tivesse qualquer outro beneficio (KORNAI, 1980).

De forma a acelerar ainda mais o processo de realocacao de recursos
rumo a configuragédo 6tima, Mussa (1984), analisando o processo de abertura do
comércio exterior em nivel teérico, defendeu que talvez fosse até mais adequado
reduzir as tarifas de importacado para um patamar abaixo do nivel étimo. Daqui
se conclui que a politica gradualista, com o fito de minimizar os custos de
ajustamento, seria ineficaz, pois os incentivos para uma realocacao dos recursos
seriam muito baixos, atrasando o processo de reestruturacao produtiva. No que
tange as privatizacdes, Roland e Verdier (1994) defenderam a implementacao
de uma terapia de choque, com privatizacdo de empresas estatais em larga
escala, pois s6 a partir de uma quantidade critica as empresas privatizadas se

tornariam eficientes.
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Ademais, a implementacao das reformas com rapidez permitiria que
houvesse uma melhor coordenagéo na implementagao das reformas (MURPHY,
SHLEIFER e VISHNY, 1992). Com isso, a complexa discussao, no ambito da
corrente gradualista, sobre a sequéncia das reformas e sua devida coordenacgéo,

tornar-se-ia desnecessaria.

Por fim, a antecipagcado, por parte dos agentes dos movimentos
associados ao processo de reformas, tenderia a agravar os desequilibrios
macroecondmicos ja existentes, o que resultaria em elevados custos antes de
sua implementacdo. Desse modo, a solucdo seria abreviar ao maximo este
periodo entre a decisdao politica de introducdo das reformas e a sua
implementacédo (VAN WIUNBERGEN, 1992).

Mas, os argumentos a favor da terapia de choque nao se restringem
apenas a elencar os ganhos de eficiéncia no funcionamento do sistema
econdmico. Para essa vertente, o Big Bang revelava-se a melhor estratégia
politica para superacdo das forcas antagdnicas ao processo de reforma
econbmica. Heimenz et al. (1992), Funke (1993) e Lipton e Sachs (1992)
defendem, por exemplo, que as reformas deveriam ser realizadas em breve
espaco de tempo, com vistas a conferir credibilidade ao processo de transicao
econOmica. Lal (1987) e Krueger (1992) apontam, por sua vez, que a introducao
de uma série de iniciativas pro-mercado teria a vantagem de superar as enormes
resisténcias politicas (apud FELTENSTEIN e NSOULI, 2001). Adicionalmente,
Martinelli e Tommasi (1997) afirmam que, em paises com grupos de interesse
bem organizados e repletos de distorgoes econdmicas e distributivas, a adogéao
da estratégia gradualista apenas abriria espacgo para o crescimento da oposicao
as reformas — colocando em risco o processo de transformagéo institucional e

econOmica.

Para Kornai (1980), a estratégia gradualista apresentava dois
problemas: primeiro, a continuidade de operacdo de parte substancial da
economia sobre o sistema de planejamento central sustentaria ineficiéncias e
irracionalidades, bem como emitiria sinais econémicos equivocados para 0s
agentes econdmicos. Desse modo, os ganhos de eficiéncia gerados pelas
reformas seriam solapados pela continuidade parcial da economia planificada. O
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segundo problema seria a coexisténcia prolongada dos dois sistemas (economia
de mercado e planejamento central), que abriria espaco para o crescimento das
oportunidades de corrupgéo. Entéo, seria preferivel realizar a transi¢do para a
economia de mercado o quanto antes, para que os beneficios das reformas
pudessem ser concretizados (MURPHY et al. 1992, SACHS e WOO, 1994).

. Gradualismo

Do outro lado, situam-se os defensores do gradualismo, para os quais
o ritmo de implementacao das reformas constitui trago distintivo entre as
trajetorias seguidas pela China e pelos paises do Leste Europeu na transi¢ao a
economia de mercado (YANG, 1996; NAUGHTON e MCMILLAN, 1993;
PERKINS, 1992; UNGER e CUI, 1994; RAWSKI, 1994).

No caso da China, ndo restam duvidas em relacdo ao carater
gradualista das reformas econ6micas. Como evidéncia disso, pode-se citar a
introducédo do dual track — levando ao progressivo abandono do planejamento
central e a liberalizacao dos precos — e a manutencao do sistema de propriedade
estatal em larga escala (BYRD, 1991). No entanto, embora o ritmo de
implementagdo em reformas especificas possa ter sido demasiadamente
rapido'®, isso nao seria suficiente para descaracterizar, no conjunto, a esséncia

gradualista das reformas econémicas chinesas.

Ressaltado esse ponto, é possivel elencar os principais argumentos
tedricos a favor dessa estratégia de reformas.

Primeiro, ao contrario do defendido pela corrente de terapia de
choque, a realocacdo de recursos no processo de transicdo nao ocorreria de
forma automatica e sem custos, e seria agravada caso as reformas fossem
implementadas rapidamente (GAVIN, 1996; AGENOR e MONTIEL, 1999).
Caberia, assim, a estratégia gradualista a atribuicdo de minimizar os custos de

0 Como ressaltam Medeiros e Nogueira (2011), em reformas especificas, como na
reestruturacdo das empresas estatais na segunda metade da década de 1990, podem ser
consideradas como big bang, em razao de seus significativos impactos socioecondmicos (com a
demissao macica de funcionarios estatais) e diminuto tempo de implementagao.
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ajustamentos' (LITTLE, SCITOVSKY e SCOTT, 1970). Ademais, o elevado
grau de incerteza sobre o resultado de reformas favorecia a opgao gradualista,

haja vista o estreito horizonte temporal da classe politica (DEWATRIPONT &
ROLAND, 1994).

Segundo, a utilizagédo dos instrumentos de politica econébmica poderia
ser incompativel com outros objetivos, 0 que sugere que as reformas devem
seguir uma certa sequéncia de forma a nao trazer sérios desequilibrios a

economia’@.

Terceiro, a implementagdo concomitante de varias reformas, poderia
obscurecer, no caso de emergirem desequilibrios, os principais causadores do
fracasso, o que poderia colocar em xeque o processo de reforma de maneira
geral (RODRIK, 1989).

Existem autores que salientam, ainda, as enormes dificuldades
envolvidas no processo de transicdo de sistema econd6mico, em nada
comparaveis as reformas institucionais localizadas. Isso porque o grau de
incerteza quanto ao resultado das reformas tende a aumentar de acordo com o

numero de variaveis afetadas.

O estudo de Dulbecco e Renard (2003) enfatiza o dilema entre
permanéncia e flexibilidade das instituicdes, que se torna mais evidente nas
economias em transi¢cdo. Baseada na visdo de Lachman, os autores partem do
conceito de que as instituicdes funcionam como “pontos de orientagao” para a
acao humana, reduzindo, desta maneira, o grau de incerteza inerente a acéo.

Por outro lado, as instituicdes ndo podem se manter estaticas; elas devem
mudar para se adaptar a nova realidade, sobretudo nas economias em transicéo,

" Dewatripont e Roland (1994), ao avaliar os impactos de uma reestruturagéo industrial de cunho
gradualista sobre as contas publicas, constatam que — em virtude do tempo requerido para o
setor mais eficiente poder gerar os empregos necessarios para absorver a populagao
desempregada no setor ineficiente — seria preferivel a ado¢do de uma estratégia gradualista no
sentido de evitar gastos governamentais com seguro-desemprego.

2 Segundo McKinnon (1973), no caso de se efetuar uma liberalizagido simultanea na conta de
comércio e na conta de capital, a politica cambial ndo seria capaz, nesta situagao, de equilibrar
simultaneamente ambas as contas. A liberalizagdo da conta de comércio faz com que haja um
aumento de importacdes devido a diminuigao das tarifas aduaneiras, 0 que exerce uma pressao
sobre a taxa de cambio no sentido da desvalorizagdo. Ja a abertura da conta de capital poderia
gerar um grande influxo de capitais de curto prazo, forcando uma apreciacdo da moeda local.
Assim, a introducao simultanea pode, por exemplo, gerar déficits comerciais e apreciagédo da
taxa de cambio, desencadeando uma grave crise na hip6tese de reversdo dos fluxos.



30

nas quais sao necessarias profundas transformacdes no aparato institucional
para dinamizacdo da economia. N&o obstante, € necesséario evitar,
concomitantemente, que as profundas mudangas institucionais elevem
substancialmente o nivel de incerteza do sistema econdmico em razédo da perda
dos “pontos de orientagdo”, que servem de guia para o comportamento dos

agentes.

Com base nisso, os autores destacam a importancia das reformas
gradualistas, ao identificar os seguintes desafios no processo de mudanga

institucional.

Primeiro, ha uma assimetria entre a criacdo e a destruicdo das
instituicdes, ou seja, é mais facil e rapido destruir instituicbes do que cria-las.
Consequentemente, a tentativa de se implementar mudangas demasiadamente
rapidas aumenta o risco de emergéncia de situacbes nas quais individuos
passam a se defrontar com falta de regras para coordenar seus planos, o que
abre espaco para o surgimento de outros arranjos institucionais que podem ser

altamente prejudiciais.

Segundo, as novas instituicdes precisam manter a coeréncia e a
unidade do sistema institucional. Se as instituicdes servem como instrumento de

coordenacao, elas devem, desse modo, ter uma coordenacao entre si.

Terceiro, sdo necessarias inovagodes institucionais cuja relagdo com
as constituicdes existentes esta longe de ser trivial, estando sujeito a erros tanto
de construgdo quanto de implementacdo. Além disso, 0 grau de mudancga
institucional possivel por unidade de tempo é limitado, devido as limitagdes
impostas pela capacidade de aprendizado humano.

Na secao seguinte, sera avaliada a discussdo em torno da sequéncia
das reformas, entendida como um ramo da estratégia gradualista.
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» Sequéncia das reformas

O sucesso no processo de transicdo econémica pela China é visto,
por diversos autores, como resultado da sequéncia adequada na implementagao

das reformas.

A ideia de sequéncia das reformas foi introduzida no debate
econdmico por McKinnon em 1982, sob a inspiracdo da experiéncia fracassada
na adocao do receituario big bang na América Latina nos anos 1970, tendo como
principal foco de analise os pré-requisitos para a liberalizacdo da conta capital.
A constatacéo da literatura foi de que os processos de liberalizacdo deveriam ser
gradualmente implementados, com a liberalizacdo da conta capital devendo
ocorrer somente apos a liberalizagdo do mercado de bens e servigcos, do
comércio internacional e do setor financeiro doméstico. Além disso, avaliou-se
como imprescindivel a estabilizagdo macroeconémica e o fortalecimento do
sistema financeiro doméstico para que os movimentos nos fluxos de capital ndo

gerassem impactos negativos sobre a economia.

Todavia, ao longo do tempo o debate evoluiu no sentido de que a
liberalizacdo do investimento direto estrangeiro (IDE) poderia ocorrer em uma
etapa inicial das reformas, mantendo-se assim as restricoes sobre os fluxos de
capital no curto prazo. Além disso, a liberalizagao dos fluxos de capitais, apés a
crise asiatica de 1997, deixou de ser vista necessariamente como imprescindivel
para a promoc¢ao do desenvolvimento econémico, ainda que diversos autores

apontassem para os efeitos benéficos da adocao de tal medida (BOOTS, 2010).

Ademais, a literatura ressalta a importancia de se promover
simultaneamente reformas no comércio exterior € no regime cambial. Isso
porque a protecado alfandegdria tenderia a distorcer a taxa de cambio, num
regime flexivel, ao diminuir a demanda por divisa estrangeira para operacoes de
importacdo. Do mesmo modo, a definicio de uma taxa sobrevalorizada de
cambio tenderia a impulsionar demasiadamente a demanda por importagdes, o
que poderia ser incompativel com as condigdes de equilibrio do balanco de

pagamentos.

No caso da China, existem diferentes tipos de andlises sobre a

sequéncia das reformas, com algumas tomando como referéncia a literatura
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mainstream sobre o tema, e outras ressaltando a sequéncia em campos

especificos de analise.

Para Boots (2010), € possivel observar, no caso da China,
similaridades e diferencas relevantes em relacdo a sequéncia de reformas
propostas pelo mainstream econémico. Como semelhangas, o autor aponta a
liberalizacdo (ainda em curso) da conta capital na etapa final, com os fluxos de
IDE sendo liberalizados ainda no inicio das reformas. Como diferencas, o autor
ressalta: a) a falta de estabilidade macroeconémica para a introducao de
reformas liberalizantes no setor de bens e servigos, 0 que teria levado a surtos
inflacionarios no final da década de 1980 e em meados dos anos 1990; b) a
manutencéo da taxa de cambio fixa (e subvalorizada), apesar dos avangos em
termos de liberalizacdo comercial; e ¢) o atraso na liberalizacdo do setor

financeiro doméstico.

No tocante a literatura desvinculada do debate tedrico sobre a
sequéncia das reformas, Griffin e Khan (1993) afirmam que o segredo do
sucesso econOmico chinés reside no fato de ter introduzido reformas
econOmicas antes de mudancas do regime politico, em contraste com a tentativa
(frustrada) de aplicagdo simultdnea no caso da ex-URSS. Ja MacMillan e
Naughton (1992) destacam o fato de a China ter introduzido, primeiramente,
reformas liberalizantes na agricultura, na qual estava concentrada a imensa
maioria da populacdo, para depois promover reformas no setor industrial. Com
isso, evitou-se, como no periodo do Grande Salto Adiante, que o
desenvolvimento do setor industrial fosse obstaculizado pela escassez de

alimentos.

No entanto, a experiéncia chinesa no processo de reformas também
contrastou teses a respeito da sequéncia das reformas. Olson (1993), por
exemplo, descreveu que seriam necessarias reformas no sistema legal,
conferindo, por exemplo, a garantia do direito de propriedade, para que as
demais reformas fossem implementadas, o que nao foi aplicado pela China no
inicio das reformas. A explicacao para isso é que a China conseguiu moldar um
sistema em que os direitos de propriedade ndo eram garantidos pelo sistema
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legal, mas sim pela participacao societaria dos governos locais nas TVEs, como
serd visto na secao 1.3.2.

Além desse debate na literatura econémica internacional, deve-se
apontar que a desaceleracado econémica da China em meados da década de
1980 fomentou o debate entre os economistas do pais em relagdo a sequéncia
julgada mais adequada para o prosseguimento das reformas econémicas.

De um lado, Wu Jianglian — que presidia, na oportunidade, o Centro
de Pesquisa em Desenvolvimento Econémico, Social e Tecnologico, pertencente
ao Conselho de Estado, e que era uma das divisées do Grupo de Estudo para a
reforma estrutural da economia (jingji tizhi géigé yantao lingddo xido - £ 1A
HUEHTTHAIS/)N) — defendia a reforma radical no sistema de precos antes de
reformas mais profundas nas empresas estatais, sem que isso significasse
abdicar da posicao anterior sobre a necessidade de moldar o sistema econdmico
com empresas “relativamente independentes”, num mercado competitivo e com

efetiva regulagdo macroeconémica.

Do outro lado, Yi Lining, entdo professor da Universidade de Pequim,
se contrapunha as ideias de Wu, afirmando que a “(...) reforma econbémica
pode[ria] falhar por causa da falha na reforma dos precos, mas o sucesso [da
reforma econémica] ndo pode]ria] ser determinado pela reforma dos pre¢cos mas
apenas pela reforma do sistema de propriedade” (apud FEWSMITH, 1994, p.
186)' A proposta de Li Yining, feita ainda em 19804, era abrir o capital das

empresas estatais de maneira a dotar o sistema com o0s incentivos de gestéo

13%(...) economic reform can fail because of the failure of price reform, but its success can not be
determined by price reform but only by ownership reform” (apud FEWSMITH, 1994, p. 186).

4 A principal dificuldade para a adogéo da proposta de Li era do ponto de vista ideolégico, com
a abertura de capital tendo sido erroneamente interpretada como privatizagdo. Desse modo, em
setembro de 1986, Li Yinin escreveu um artigo para o People’s Daily intitulado “A Proposal for
China’s Ownership Reform”( & [ fir F il 2 £ 111152 48), em que argumentava: “The share-holding
system itself has no social nature, its nature depends on the nature of the investors. The
relationship between these two are like the relationship between form and content. The share-
holding system is a form of business organisation in accordance with the development of a
commodity economy and not peculiar to the capitalist system. A socialist society adopting a share-
holding system does not imply a change in public ownership, but replaces the old type of public
ownership instead with a new type of public ownership”- 43 A B 5 H 4tk &bEm, HAER
Bk T HRBEERMER, —HPRRMFEEASNERRR M. RO 6 — &8 2ot KR
FI A HZUER,  FEAE BEA T2 S B BT A 1, A 2 3 SCSAT IR ) AN SR R L A
HEITERT, T2 AF R A E R B LG A F . (THE CHINA STORY, 2016).
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empresarial requeridos numa economia de mercado. No entanto, sagrou-se
vencedora, a época, a proposta de introducédo do sistema de responsabilidade,
gue concedia maior autonomia para as empresas estatais, mas que, segundo Yi,
era um mecanismo transitério, que nao resolvia fundamentalmente o sistema de

incentivos.

Assim, na visdo de Yi, a liberalizacdo dos precos sem promover
reformas nas empresas estatais manteria as distorgdes no sistema de precos,
uma vez que, segundo o economista chinés, “(...) precos séo os termos de troca
de propriedade entre os individuos no mercado” (apud FEWSMITH, 1994, p.
186)"°. Li postulava, assim, que um sistema de precos racional ndo era algo que
poderia ser ditado pelo governo, mas algo que deveria emergir por meio da
interacdo entre produtores independentes. Desse modo, a proposta de Wu
tenderia a exacerbar a inflagdo doméstica, visto que as empresas estatais tinham
elevado incentivo para dispéndios excessivos alimentados pelo sistema bancario

estatal’®.

Com a aceleragao da inflagédo, no final dos anos 1980, as ideias de Li
Yining ganharam adeptos e permitiram a abertura de capital das empresas
estatais e da bolsa de Xangai, em 1990. A partir disso, Li Yining ganhou projecéao
internacional e passou a ser conhecido como “Mr. Shareholding”, em alusao a
sua proposta de reformas nas empresas estatais, e também como o “Keynes da
China”, em virtude de que, supostamente, as transformacdes das estatais
chinesas em empresas de capital aberto teriam transformado a China, assim

como as ideias de Keynes haviam revolucionado a teoria econémica no Ocidente.

» A réplica do Big Bang: o papel das condigbes iniciais

Diante do sucesso chinés nos anos 1980, com a implementacao de
reformas, de modo geral gradualistas, e do evidente fracasso da transicao
econ6mica nos paises do Leste Europeu (a Russia, por exemplo sofreu uma

reducéo de 45% do PIB, de 1991 a 1996), os adeptos do Big Bang passaram a

15 4...) prices are the terms of exchange of ownership among people in the market’ (apud
FEWSMITH, 1994, p. 186).

16 J& para Wu, tal cenario de elevagdo da inflagdo poderia ser evitado com base em uma politica
monetaria mais restritiva (FEWSMITH, 1994).
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atribuir as condicdes iniciais o papel de principal elemento explicativo para a
divergéncia de trajetoria das economias entre as duas regides. O estudo que
melhor representa tal reagéo € o do Banco Mundial (1996), intitulado “From Plan
to Market’, que fornece uma analise abrangente das experiéncias dos paises na

transicao econdémica'’ (KOTZ, 1999).

Na visao do Banco Mundial (1996), a sustentacédo de elevadas taxas
de crescimento econdémico pela China, na primeira década de reformas, teria
ocorrido a despeito da adogéo da estratégia gradualista. Na referida abordagem,
as condigdes iniciais favoraveis (tais como baixo nivel de renda per capita,
maioria expressiva da populacdo no setor primario e menor abrangéncia do
sistema de planejamento central) teriam atuado decisivamente para uma

transicao exitosa.

Tracando um paralelo entre China e Russia, Sachs e Woo (1997) e
Banco Mundial (1996) consideram que as condicdes econdmicas iniciais
prevalecentes nos dois paises eram radicalmente distintas. Enquanto a Russia
ja havia constituido um setor industrial significativo — apesar de defasado
tecnologicamente, no qual estava alocada a maioria da forca de trabalho —, na
China a agricultura ainda era responsavel por nada menos do que 70% da
atividade econdémica da populacao.

Dessa forma, a transicdo chinesa envolvia, nesse aspecto, menor
nivel de complexidade, visto que grande parte da tarefa de construgdo de um
parque industrial (moderno) ainda estava para ser realizada, e, além disso,
possiveis impactos negativos decorrentes da menor competitividade dos setores
ja existentes tenderiam a ser menos significativos. Ja no caso da Russia, era
necessario promover uma completa reestruturagdo da industria devido a

excessiva capacidade de oferta nos setores bélico e de bens de produgao.

Outro aspecto é que as condicdes politicas, necessarias para se

introduzir um conjunto de reformas consistentes, ndo estavam presentes na ex-

7 Nota-se, no referido estudo, que ndo ha nenhum tipo de concessao aos criticos da terapia de
choque. A Unica excecdo diz respeito a privatizacdo imediata das empresas estatais, ao
reconhecer que a implementacéo de tal medida nédo seria urgente em toda as circunstancias, e
que um processo de privatizagdo mais lento ndo seria inviavel, ainda que isso nao fosse
necessariamente uma solucao 6tima (KOTZ, 1999).
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URSS. A tentativa de introducao de reformas econémicas (perestroika) de cunho
gradualista nao foi possivel, levando a uma liberalizacao desenfreada na Russia
dos anos 1990. A atuagao de grupos mafiosos, constituindo um Estado paralelo
e detendo poder de influéncia sobre o grupo dirigente, limitou a capacidade de
articulacao estatal com vistas a sustentacao do nivel de atividade econémica.

Ademais, no front externo, vale destacar que as reservas em moeda
estrangeira da ex-URSS somavam US$ 5,3 bilhdes em outubro de 1991,
equivalente a apenas um més de importacées (CHEASTY, 1993), o que deixava
0 pais com baixa margem de manobra para ceder as pressoes internacionais
pela implementacdo imediata de reformas liberalizantes. O ajuste das contas
externas torna-se ainda mais dificil diante da dissolucdo da Council for Mutual
Economic Assistance (COMECON) - e da URSS, o que levou a uma

desorganizagao nas trocas comerciais.

Ha outros elementos que facilitaram enormemente a transicédo
econdmica chinesa, tal como o menor grau de monetizagcao da economia devido
a sua condigao de pais agrario no inicio das reformas, o que permitiu a ampliacdo
da base monetaria e consequentes ganhos de senhoriagem' para o governo
central que perdia receitas em proporcdo do produto, em virtude da
descentralizacao fiscal e da erosao dos lucros das empresas estatais (HOFMAN,
1998).

Além disso, comparativamente a outras economias em
desenvolvimento, a China havia atingido maior nivel de alfabetizacao, o que seria
elemento importante para a economia de aprendizado e para 0s avangos no

parque industrial ao longo das ultimas décadas (HUANG, 2011).

8 Os ganhos de senhoriagem somente sobre a moeda emitida foram de 4,8% entre 1988 e 1992.
Ja a senhoriagem decorrente da criacdo de reservas monetarias (moeda emitida mais os
depésitos do sistema bancéario no banco central) alcangou 10,5% do PIB em 1993 (HOFMAN,
1998).
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. Avaliacao critica da literatura sobre o processo de transicao econémica

Apesar da relevancia das condigbes iniciais para o sucesso das
reformas, a énfase excessiva conferida pelo Big Bang a esses aspectos termina,
para alguns autores, por diminuir o papel de relevo atribuido ao préprio desenho

das reformas.

No entanto, a atribuicdo de importancia as condigdes iniciais ndo
constitui monopdlio da vertente Big Bang. Autores de cunho gradualista, como
Akylz (1994), destacam que o grande responsavel pela trajetéria seguida pelos
paises em transi¢ao foram as respectivas politicas implementadas, ao passo que
as condi¢des iniciais ajudariam apenas no sentido de amplificar ou diminuir os

impactos de tais politicas’®.

Na mesma direcao, Lenger (2008) aponta que as abordagens tedricas
das duas vertentes — gradualismo e terapia de choque — acabam subestimando
o papel que as instituicdes e a cultura exercem no processo de transformacéo.
Isso porque os formuladores de politica ndo podem simplesmente tracar uma
estratégia de reformas sem levar em consideracao o legado institucional, bem
como o contexto politico e socioecondmico do pais. Assim, a principal diferenca
desta perspectiva em relacao as de natureza teédrica estaria na inversao da logica
da argumentacao, ou seja, 0s policy-makers devem estar cientes de que nao ha
solucdes first-best, pois a melhor estratégia é sempre aquela mais adequada ao

contexto institucional®.

Tal visdo se aproxima da visdo de Marsh (2005), que salienta que a
definicdo de estratégia das reformas nao pode ser dissociada das condicdes
iniciais. A falta de coeséo e apoio politico na ex-URSS impediu a implementacao

19 Como evidéncia disso, o autor afirma que a perda de produto foi maior em paises nos quais o
planejamento central apresentava maior rigidez, como nos casos da Bulgaria e da Roménia, em
contraste com as experiéncias da Hungria e da Pol6nia, que ja haviam implementado reformas
conferindo maior autonomia as empresas e maior flexibilidade ao sistema de precos. E a perda
de produto mostrou-se menos dramatica também em paises em que o Estado permaneceu sob
0 controle da economia, como nos casos da Bielorrussia e do Cazaquistao.

20 Assim, as autoridades governamentais devem levar em consideracdo que, dependendo do
tipo de reforma a ser implementada e do seu contexto de implantagédo, os custos e beneficios
esperados podem variar significativamente.
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de reformas gradualistas sob a lideranca de Mikail Gorbachev?'. Além disso, nos
anos 1990, instituicbes multilaterais, como Banco Mundial e Fundo Monetario
Internacional (FMI), bem como os governos de paises desenvolvidos,
condicionavam a implementacdo de uma terapia de choque para concessao de
empréstimos (MARANGOS, 2004). Assim, paises com condi¢cdes iniciais
desfavoraveis no tocante a balangca de pagamentos encontrariam menor raio de

manobra para a adog&o de reformas de cunho gradualista.

Complementarmente, Serrano e Mazat (2016) destacam que o debate
na literatura sobre as diferentes estratégias para a transicdo econémica “é bem
menos Util do que pode parecer a primeira vista”. Isso porque a “visdo idealizada
do mercado distorce profundamente a analise dos efeitos das reformas e

politicas econémicas e dos aspectos politico-institucionais”. Desse modo,

(...) discusséo sobre se teria sido melhor ou ndo uma estratégia de
reforma de transicdo gradualista perde muito de seu apelo no caso da
URSS onde as reformas “gradualistas” da Perestroika ja haviam
desorganizado a economia completamente e causado uma grande
crise. Nestas condicbes objetivas, alguma coisa drastica certamente
teria que ter sido feita de qualquer jeito (Gaidar, 2003), embora talvez
nédo exatamente o que foi feito”. (SERRANO e MAZAT, 2016, p.4)

Além disso, Serrano e Mazat (2016) pontuam que, entre os casos
considerados bem-sucedidos de transicao (onde ndao houve recessao), teriamos
tanto a China, considerada “gradualista”, quanto o Vietna?, que implantou suas
reformas liberalizantes em um curto espacgo de tempo. A questéo relevante seria,

entédo, a natureza das reformas, e ndo a velocidade de implementagéo.

Ja a escassez de divisas estrangeiras raramente é mencionada como
um fator limitante para as reformas econdmicas. Fugindo a essa regra, Feldstein
e Nsouli (2001) consideram que, para a determinacao de velocidade e sequéncia
das reformas, faz-se necessario observar se as condi¢des exigidas em termos

de financiamento externo mostram-se compativeis com uma posicao viavel da

21 Qutro exemplo é a Albania, cuja primeira tentativa de reforma, em junho de 1991, se deu por
meio da adogao de uma estratégia nitidamente gradualista, sob a lideranga do primeiro ministro
Fatos Nano. No entanto, os conflitos e os atrasos no processo de reforma levaram a uma
crescente erosdo da base politica, culminando na convocagao de eleigbes gerais, em margo de
1992. O novo governo, sob Meksi, adotou uma terapia de choque (IZYUMOV e KOSALS, 2011).
22 Para mais informagdes sobre o processo de reforma no Vietna, ver Riedel (1995) e Ninh
(2003).
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balanca de pagamentos. Se tal condicdo ndo for satisfeita, o pais sofrera
restricdbes externas que inviabilizardo a implementacdo das reformas, pelo

menos no ritmo inicialmente proposto.

Ampliando-se a interpretagéo original dos autores, é possivel afirmar
que as restricoes de balanco de pagamentos, ao afetar negativamente o ritmo
das reformas, tenderiam também a provocar menores ganhos de eficiéncia e
competitividade da economia. Com isso, surgiria um circulo vicioso no qual as
exportacdes (pouco competitivas) tenderiam a apresentar menor dinamismo, o
que, por seu turno, adicionaria novas restricdes ao balangco de pagamento, com

impactos negativos sobre o crescimento econémico.

Na proxima secao, sera analisado o papel das reformas econémicas
e do Estado no processo exitoso da transi¢éo chinesa a economia de mercado.

1.2 O papel das reformas e do Estado no processo de crescimento
econémico

Para se compreender o sucesso da estratégia chinesa, é preciso ter
ciéncia das dificuldades ndo somente em relagao a velocidade e a sequéncia do
processo de introducdo de reformas econ6micas, mas sobretudo ao desenho
apropriado das politicas adotadas, de maneira que viesse a minimizar 0s
impactos negativos e abrir espaco para a emergéncia de novos atores e novas
atividades econdmicas. Inevitavelmente, o desenho das reformas acaba se
relacionando estreitamente com o diagndstico quanto ao ritmo desejado (e
possivel) das reformas. Sob esse aspecto, é fundamental a melhor aderéncia

possivel aos objetivos das reformas e seu ritmo de implementagao.

A adocdo bem-sucedida das reformas econbmicas requereu,
primeiramente, altera¢des sobre o processo de formulagao de politica, de duas
formas: a) a redistribuicdo do poder a favor dos governos locais?®, de modo a

23 Alguns autores, como Yang Yao (2008), destacam a natureza do regime politico no
crescimento econdmico chinés, possibilitando a emergéncia de um “desinterested government’
capaz de formar uma coalisdo que se sobrepde aos interesses imediatos da sociedade. Xu
(2011), por sua vez, ressalta a importdncia da combinacdo de centralizacdo politica e
descentralizagdo econdémica, que daria ensejo a um “sistema autoritario regionalmente
descentralizado” (“regionally decentralized authoritarian system”). Ja outros autores destacam,
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assegurar o comprometimento das autoridades locais com a agenda de reformas
proposta pelo governo central?*; b) o refinamento na capacidade de avaliacéao e
monitoramento das politicas implementadas, com a criagdo de centros de
pesquisa e elevagao da competéncia analitica, bem como a adogao de metas de
crescimento do PIB para os governos locais e como mecanismos de ascensao
na carreira dos membros do Partido Comunistaz (CHOU, 2009; WU et al., 2013).
Além disso, havia a continuidade dos planos quinquenais para orientagéo das
acOes governamentais, contribuindo para moldar os mercados de acordo com o
interesse publico e suprindo a deficiéncia do aparato regulatério®® (WU, ZHANG
e WANG, 2015). Criavam-se, assim, as condi¢des para que as reformas a serem
adotadas fossem periodicamente reavaliadas com vistas a promog¢ao do

crescimento econdmico.

Com base nisso, o Estado chinés teria sido decisivo para o progresso
econdbmico em razao da sua capacidade de implementacdo da agenda de
reformas. Todavia, a literatura econdbmica se divide quanto ao papel
desempenhado pelos diferentes niveis de poder. Oi (1999) ressalta que os
governos locais teriam desempenhado papel de relevo na formulacdo das
politicas e na adaptacao das politicas do governo central ao contexto local. Ja
Wang e Hu (apud CHOU, 2009), em contraste, destacam a atuacao do governo

central na concepcgao da agenda e sua colocacao em pratica®.

apesar da transigao politica pacificas nas ultimas décadas, a ameaca de que eventuais crises
econdmicas mais agudas sejam capazes de desestabilizar o regime, aumentando o nivel de
incerteza sobre o processo seguinte de recuperagdo econdmica. Ou seja, 0 processo de
crescimento econdémico chinés teria ocorrido a despeito do regime politico adotado. Outros ainda,
como Huang (2011), mostram que as dinamicas politicas favoraveis a incorporagéao de mudangas,
como eleigdes nos vilarejos, arrendamento da terra a longo prazo e mecanismos para assegurar
a propriedade privada, mostram avangos na direcao de um regime mais democratico, ainda que
a velocidade dessas reformas seja bastante lenta.

24 Vale ressaltar, segundo Shirk (1993), que a descentralizagao fiscal j& havia sido iniciada em
carater experimental em algumas provincias, entre 1976 e 1977. O caso mais conhecido foi o da
provincia de Jiangsu, localizada na costa central da China, cujos resultados positivos
estimularam, no periodo seguinte, a amplia¢cdo das reformas para as demais provincias.

25 O estudo realizado por Wu et al. (2013), com base nos dados de 283 municipalidades (di ji shi
- #12 77) no periodo de 2000 a 2009, avaliou a carreira dos funcionarios que haviam assumido
o0 posto de prefeito e verificou que aqueles que haviam obtido maior crescimento do PIB nas suas
localidades haviam ocupado postos mais altos na estrutura de poder do pais.

26 Os planos quinquenais também teriam a funcdo de prover direcionamento para a concessao
de créditos pelos bancos estatais e as decisbes governamentais em relagdo aos agentes
privados ou semiprivados (MORRISON, 2015).

27 Zhang Weiwei (2009), em artigo publicado no New York Times em 2009, identificou oito
conceitos que estdo por tras da explicacdo do desenvolvimento econémico chinés: primeiro,



41

Independentemente do peso conferido ao nivel governamental no
sucesso das reformas econb6micas, é necessario enfatizar o desenho das
reformas e sua capacidade de solucionar os principais obstaculos do

crescimento econémico em cada periodo.

A principal reforma que permitiu ao pais abandonar progressivamente
o sistema de planejamento central foi a introducdo do dual-track system

(shuangguizhi - 3NH)%8, no qual o produtor era obrigado a vender parte dos

seus produtos a precgos fixados pelo Estado, enquanto a producao excedente
poderia ser vendida a preco de mercado. Como as metas quantitativas de
producdo que deveriam ser destinadas ao Estado mantiveram-se fixas em
termos nominais, e a producao de bens crescia velozmente, o planejamento
central foi, paulatinamente, sendo substituido pelo mercado como instrumento
de alocacao de recursos?. Para denominar tal processo de reforma de cunho
gradualista, Naughton cunhou a expressao “growing out of the plan”, que se

tornou célebre na literatura sobre o tema®.

A principal vantagem dessa sistematica era primeiramente viabilizar,
do ponto de vista politico, as reformas econémicas, haja vista que permitia o
surgimento de vencedores sem criar perdedores (LAU, QIAN e ROLAND, 2000;
QIAN, 2003). Além disso, com o compromisso das autoridades chinesas de que

“buscar a verdade nos fatos”, mostrando o carater pragmaticos das reformas implementadas;
segundo, o primado da subsisténcia da populacdo, o que focava as acbes para o
desenvolvimento da economia chinesa; terceiro, o pensamento holistico, abordagem abrangente
para a adogao das politicas, com base na estipulagao dos planos quinquenais; quarto, o governo
como uma “virtude necessaria”, e ndo como um mal necessario; cinco, a governanga importa
mais que a democratizacao do pais, que esta intimamente ligada ao sexto conceito, que é a
legitimidade obtida por meio das performances; sétimo, aprendizado seletivo e adaptacao, ndo
importando a teoria utilizada, as politicas sao adotadas se elas forem boas para a China; e oitavo,
a harmonia na diversidade, pois o fato de existirem opinides diferentes néo traz a necessidade
de uma lutar contra as demais.

28 O termo em chinés refere-se a coexisténcia entre os mecanismos de planejamento central e
de mercado para a alocagao de determinado bem (NAUGHTON, 1995).

29 Como bem lembra Naughton e Macmillan (1993, p.8), todas as economias planificadas tinham
algum tipo dual-track, tanto que nunca foi possivel erradicar totalmente as diversas variedades
de mercado negro existentes. Porém, o crucial no caso da China foi ter assumido um
compromisso publico de manter as metas de produgéo fisica a ser destinada ao Estado fixa em
termos absolutos.

30 Na literatura, ha diferentes explicacdées sobre quais seriam os canais de transmissdo entre o
sistema de dual-track e o crescimento do setor ndo-estatal. Enquanto uma ala tende a enfatizar
0 papel dos incentivos para explicar tal expanséo, a outra remete ao fato de tal sistema permitir
uma maior autonomia de decisao da produg¢ao marginal. Ver mais sobre este debate em Walder
(1995a).
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as metas estipuladas no ambito do planejamento central continuariam fixas, em
termos absolutos, as decisbes dos agentes econdbmicos passaram a se guiar
pelos pregos de mercado, ainda que a quase totalidade da producéo fosse
alocada para o planejamento central (NAUGHTON, 1995). Assim, no final da
década de 1980, mais da metade dos bens tinham os precos definidos pelo

mercado.

Além disso, a implementacdo desse mecanismo permitia evitar um
descontrole da inflagdo durante o processo de liberalizagdo dos pregos, com o
governo mantendo, assim, um rigido controle de precos no varejo. No entanto,
como sera mostrado no capitulo 5, conforme aumentava a parcela de
mercadorias vendidas a pregos, cresciam concomitantemente as dificuldades
para o controle do processo inflacionario, o que levou a novos ajustes na politica
econbmica na década de 1990.

Outro instrumento relevante foi a adocao de projetos pilotos, como no
caso das zonas econbmicas especiais, que sera estudado no capitulo 3. Com
isso, era possivel reduzir as resisténcias as transformacdes institucionais em
curso, sem, por outro lado, correr demasiados riscos que colocassem em xeque
o préprio programa reformista. Nos termos de Deng Xiaoping, a estratégia
gradualista era sintetizada na expressao “crossing the river by feeling the stones
(Mézhe shitouguo hé - #i3 4 kidi) (SCHORTGEN e SHARMA, 2012) e o
sentido pragmatico das reformas, com vistas a assegurar a supremacia do
Partido Comunista®!, na frase “ndo importa a cor do gato, contanto que pegue o
rato”. Nos locais em que se tornavam bem-sucedidas, as reformas eram
formalizadas pelo governo central, que passava a promové-las como modelos

(“mdshi” - #3X), gerando a imitagdo delas por parte dos demais governos locais.

31 Segundo Aglietta (2012, p.1) “La réforme chinoise a un but politique: préserver I'ordre politique
unitaire et I’harmonie de l'ordre civil intérieur. Elle n’est guidée par aucun modele économique
idéal a atteindre. C’est une transformation conjointe des structures économiques et des
institutions. Elle est essentiellement pluraliste et se nourrit de ses contradictions dans un
processus perpétuel. Elle passe par des étapes entrecoupées de crises. Lorsque les
contradictions internes a une phase grandissent au point de provoquer des désordres sociaux
menacant la Iégitimité politique du Parti, les conflits peuvent changer I'équilibre des pouvoirs a
lintérieur jusqu’a ce qu’une nouvelle direction de réforme se dégage selon une dialectique entre
le politique et I'économique”.
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Outro fato relevante foi a manutencdo das empresas publicas sob
dominio estatal, o que contribuiu para, primeiramente, evitar conflitos de
natureza politica relativa ao processo de venda de ativos, bem como a garantia
de determinado controle sobre a oferta e demanda doméstica. Ressalte-se,
porém, que as empresas estatais passaram a competir diretamente com as
novas empresas surgidas no processo de reforma econdmica, levando a
melhoria de desempenho. Para isso, foi fundamental a adoc¢ao de reformas que

conferissem incentivos e maior autonomia as empresas estatais.

No entanto, alguns autores conferem ao Estado chinés um papel de
promocao das reformas econOGmicas. Flassbeck (2005), sem deixar de
reconhecer o papel das reformas econbmicas, enfatiza a politica
macroecondmica favoravel ao crescimento econémico chinés, sobretudo a partir
dos anos 1990. Nessa perspectiva, a combinacao de taxa de cambio estavel e
competitiva, baixa taxa de juros e utilizagdo da politica fiscal anticiclica em um
ambiente de baixa inflagdo — obtida por meio de controles de precos e salarios —
teria exercido papel fundamental para a sustentacao da trajetéria de crescimento
econdmico no periodo. Para Medeiros (2006), tal autonomia da politica
econdmica chinesa teria sido resultado de uma estratégia “centrada nas
prioridades nacionais”, e, nos termos de Cunha et al. (2008), “de subordinacao
com sua estratégia de crescimento de longo prazo”. Nesse sentido, a politica de
acumulacgao de reservas internacionais funcionava também como expediente de
natureza geopolitica, buscando diminuir as pressdes externas em prol da

liberalizag&o financeira e da valorizagao da taxa de cambio.

Complementarmente, sob a ética do papel do Estado como
dinamizador da demanda agregada, Medeiros (2006) ressalta a importancia do
investimento publico no processo de acumulacdao chinés®2. Lo et al. (2014)
mostram, por sua vez, que 0s investimentos promovidos pelo Estado na
construcao de rodovias e redes de telecomunicacdo teriam o crescimento dos

setores automobilistico e da industria de semicondutores, com impactos

32 %) devido ao elevado contetido das importagdes tipicas das atividades de processamento, a
maquina de crescimento chinesa ndo se deslocou para as empresas estrangeiras e suas
exportagbes, mas permaneceu fortemente assentada nos investimentos publicos, na exportagdo
das empresas estatais e na expanséo do consumo” (MEDEIROS, 2006, p. 387).
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relevantes sobre a trajetéria de crescimento econdmico do pais. Ja na visao de
Sahoo, Dash e Nataraj (2010), o macico investimento em infraestrutura realizada
pela China nas ultimas décadas teria contribuido para estimular o aumento da
competitividade da economia e para a atragéo de IDE, transformando-se, assim,
em peca fundamental da estratégia export-led growth.

Outros autores preferem enfatizar os aspectos microeconémicos e
institucionais legados diretamente ao funcionamento dos mercados. Huang
(1998), por exemplo, afirma que:

(...) private entrepreneurship, facilitated by access to capital and
microeconomic flexibility, was at the center of China’s take-off in the
1980s. (...) China lacked well-specified property rights, but it
substantially improved security of proprietors. (HUANG, 2008, p.
frontmatter)

Assim, segundo Huang (2008), a China, durante a década de 1980,
teria usufruido de um ambiente mais favoravel para o desenvolvimento da
iniciativa privada, ao passo que na década de 1990 teria ocorrido uma reversao
substancial das reformas, com as empresas estatais assumindo o papel de

protagonistas do crescimento econdémico.

Ja para Lin, Cai e Li (2000), as reformas econOGmicas sao
caracterizadas como uma “micro-first and self-propelling approach’, em que o
governo teria propiciado o aumento da produgcdo por meio de incentivos
microecondmicos, tais como maior autonomia das empresas estatais e
surgimento das TVEs. Tal interpretacdo contrastaria, assim, com a estratégia Big
Bang de natureza macroecondémica adotada nos paises do Leste Europeu.

Ja outros especialistas conferem a politica industrial chinesa papel
destacado na promocao do crescimento econ6mico, dentre os quais Nolan
(2001), Coelho, Masiero e Caseiro (2015) e Heilmann, Shih e Hofem (2013). Para
Nolan (2001), as autoridades chinesas utilizariam de variados instrumentos de
politica industrial para promover o crescimento de “campedes nacionais”, firmas
de grande porte que seriam capazes de competir com as principais corporacoes
mundiais. Outro instrumento utilizado e considerado fundamental para a

obtenc&o de ganhos de produtividade teria sido, segundo Zeng (2011), Monga
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(2013), a atuacao ativa por parte dos governos locais chineses na formacao de

clusters®.

Por outro lado, Justin Lin afirma que o sucesso chinés é decorrente
do respeito a sequéncia “normal” de desenvolvimento da estrutura industrial.
Assim, nos primeiros estagios de desenvolvimento, a China teria de promover as
industrias de intensivas em mao-de-obra e baixo nivel tecnolégico, ao invés de
utilizar de politica industrial para promover o crescimento de grandes empresas
e dos setores tecnologicamente mais avancados (LIN e CHANG, 2009).

Outro aspecto enfatizado diz respeito a atuagao direta do Estado por
meio das empresas estatais. Em seu trabalho mais recente, Lardy (2014)
explicita as dificuldades de mensuragdo da participacdo do setor privado e
estatal na economia, em razdo da existéncia de participacdes cruzadas e joint
ventures, bem como a abrangéncia da pesquisa para incluir as empresas com
receita inferior a RMB 5 milhdes. As diferencas metodolédgicas fazem com que a
participacao do setor privado varie de 20% a 60%. Vale ressaltar, contudo, que
em termos de contribuicdo para o crescimento econémico, o setor privado teria
contribuido numa propor¢ao maior, em razao da continua queda da participacao
estatal na economia. Particularmente nas exportacbes, a participagcdo das
empresas estatais teria caido de 67% para 11% em 2012.

Complementarmente, Ozawa (2016) mostra que startups privadas
chinesas, tais como Xiaomi, Oneplus (no setor de eletrénicos), BYD (setor
automobilistico e de baterias) e Alibaba (comércio eletrbnico), tornaram-se as
principais motrizes da inovagao tecnoldgica chinesa, com base no aprendizado
obtido junto as empresas transnacionais, seguido pela busca de inovacgao,

conhecido como estratégia shanzhai (111%§)%.

83 Ha ainda autores como Zhao et al. (2007) que enfatizam o papel da politica industrial chinesa,
particularmente na industria de eletroeletrénicos, por meio de programas de financiamento,
estabelecimento de normas técnicas e de acesso ao mercado, favoraveis as empresas
domeésticas. No entanto, nos casos emblematicos da indUstria de semicondutores e de
automoveis, elas ndo conseguiram avangar sem que houvesse maior participacdo das empresas
estrangeiras, no primeiro caso, e de maior abertura a competicdo, mesmo com presenga de joint
ventures, no setor automobilistico (LO e WU, 2014).

34 O termo, amplamente utilizado na China, refere-se a “reduto de bandidos” fora do controle
governamental, o que significa que os produtos sao falsos ou pirateados, apesar de poder se
referir aos produtos feitos de maneira improvisada ou em casa (TSE, MA e HUANG, 2009).
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Ja outros autores salientam que a participacao das empresas estatais
continuou preponderante em industrias e em setores estratégicos
(telecomunicagdes, carvdo, siderurgia, energia elétrica, petrdleo e gas,
petroquimico e mineracdo) (HUANG, 2002; MEDEIROS, 1999) considerados
vitais para a competitividade do setor manufatureiro. Além disso, a participacao
das empresas teria permanecido na formacéao bruta de capital fixo acima de 50%
até 2008. Ainda, segundo a relacdo da revista Fortune com as 500 maiores
empresas do mundo, das 95 empresas chinesas listadas, 80% eram detidas pelo
Estado (THE ECONOMIST, 2014).

Outro ponto controverso se refere ao papel do sistema bancario,
majoritariamente estatal, na promog¢ao do crescimento. Enquanto autores como
Lardy (1998) salientam a ineficiéncia alocativa dos bancos estatais e a
necessidade de absor¢ao dos créditos ndo-recuperaveis na primeira metade dos
anos 2000, Lo et al. (2012) destacam que os ganhos na eficiéncia produtiva mais
do que compensaram as perdas decorrentes da ineficiéncia alocativa, em virtude
do papel desempenhado para o crescimento industrial e da melhoria da

infraestrutura.

1.3 O papel do setor externo e seus condicionantes

Na literatura especializada, sao inUmeras as referéncias que atribuem
importancia ao papel desempenhado pelo setor externo no crescimento chinés,
com destaque para as reformas institucionais no comércio exterior, no regime
cambial e na politica de atracdo de IDE (LARDY, 1998; NAUGHTON, 1993, 1996;
RAWSKI, 1994). No entanto, a literatura sobre o tema tende geralmente a
considerar o éxito do setor exportador como mais um dos elementos que
contribuiram para o crescimento da economia chinesa, o que tende a diminuir a
dimensao e a crucialidade do setor externo nesse processo. Além disso, alguns
autores, como Naughton (1996), explicam o crescimento das exportagdes
chinesas como parte do sucesso das reformas econémicas em geral®®, o que

35“China’s export success is part of its general economic success and can be explained by the
rapid pace of domestic structural change, its generally successful economic reform policies, and
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retira, de certo modo, o protagonismo do setor externo na expansao do PIB

chinés.

Outros autores, por sua vez, tendem a minimizar consideravelmente
o papel do setor externo. Qian (2003) afirma que o sucesso econémico obtido
pela China no inicio das reformas ndo pode ser atribuido, tal como comumente
propalado, ao éxito do setor exportador e ao ingresso de IDE, nem
exclusivamente as reformas no setor agricola, em virtude de baixa participa¢ao
das exportacdes e do IDE em relagédo ao produto, a despeito das elevadas taxas
de crescimento obtidas. Além disso, o foco nas reformas do setor externo faz
que se subestime todo o processo de reforma doméstica. Nas palavras de Qian
(2008, pp. 5), “(...) the effectiveness of openness has to work through the
corresponding internal changes”, caso contrario o processo de abertura ao

exterior torna-se in6cuo para o crescimento das exportacdes e do IDE.

Esta dissertacao reconhece a validade da critica de Qian (2003) sobre
o risco de, ao se enfatizar a importancia do setor externo, menosprezar o
conjunto de reformas domésticas complementares e necessarias para a
dinamizagéao do setor exportador e da economia como um todo. Com base nisso,
a subsecao subsequente sera destinada a mostrar a importancia das reformas
na agricultura e o surgimento das TVEs para o crescimento das exportacoes.
Além disso, serd mostrado o papel da geopolitica e do contexto econémico
internacional para que o setor externo pudesse impulsionar o crescimento

econdmico chinés.

No capitulo 2 serdo apresentados os diferentes canais (diretos e
indiretos) pelos quais, no entender desta dissertagéo, o setor externo exerceu
papel decisivo para o crescimento da economia chinesa no periodo de 1978 a
2008.

the proximity of preexisting export production networks, particularly those in Hong Kong and
Taiwan” (NAUGHTON, 1996, p. 274).
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1.3.1 Reformas na agricultura

No periodo anterior as reformas econémicas, o setor agricola chinés
tornou-se, em diversos momentos, o principal obstaculo para a consecugao do
crescimento econémico. Durante o periodo do “Grande Salto Adiante” (1958-
1961), a adocao de metas irreais de elevagdo da producéo industrial, sem que
fosse acompanhada pelo aumento da produgcdo agricola, provocou uma
devastadora crise alimentar, culminando na morte de dezenas de milhdes de

chineses.

Outra demonstracéo quanto a necessidade de reformas na agricultura
chinesa ficou evidente na década de 1970, quando as aquisi¢cdes de alimentos
e fertilizantes no exterior alcancaram mais de 20% das importacdes totais®*, o
que contribui para o déficit da balanga comercial em 1976 e para o segundo
afastamento de Deng Xiaoping do poder decisério®.

No Terceiro Plenario do Congresso do Partido Comunista chinés,
realizado em dezembro de 1978, tomou-se a importante decisao de promover
reformas no setor agricola. Na oportunidade, decidiu-se pela elevacdo dos
precos de aquisicdo pelo Estado de varios produtos agricolas, bem como a
reducdo das quotas obrigatérias de aquisicdo de graos, buscando, com esta
medida, conferir maior autonomia aos agricultores para a comercializacdo dos
bens produzidos (LIN, 1992; PERKINS, 1988)3¢. No entanto, a mesma resolugao
condenou explicitamente a agricultura individual, apesar de varios experimentos

nesses moldes terem sido adotados em algumas provincias (NAUGHTON, 1996).

36 Para ajudar a pagar essa importagdo de grdos, a China se via impelida a exportar outros
produtos primarios, mesmos que ainda escassos no préprio pais, tais como carne, peixe e agucar,
produtos esses sujeitos a rigidos esquemas de racionamento doméstico (WU, 1997).

37 Além disso, colaborou decisivamente para a segunda queda de Deng Xiaoping, em 1976, a
reacao dos adeptos da Revolugdo Cultural as manifestagdes populares geradas pela morte de
Zhou Enlai (1989-1976), que estava na fungao de premié desde 1979.

38 Na oportunidade, foram aprovados dois documentos que reafirmavam a organizagéo coletiva
da agricultura: “Decisions of the Central Committee of the Communist Party of China on some
questions concerning the acceleration of agricultural development’ e “Regulations on the work of
the rural’s people communes”, sendo ambos emitidos sob o0 nome de Zhongfa (1979), n° 4, de
14 de janeiro de 1979 e distribuidos para os 6rgaos estatais para discuss@o e implementagao
para uso experimental.
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Contudo, a iniciativa de dezoito camponeses da vila de Xiaogang no
municipio de Fengyang, situado na provincia de Anhui, mudou o curso das
reformas na agricultura. Em 1978, esses camponeses assinaram um contrato
secreto dividindo a terra comunal em parcelas para cada familia, daquilo que
mais tarde ficou a ser conhecido como “sistema de responsabilidade familiar”
(CHINA.ORG.CN, 2008) % . Anteriormente, o governo distribuia de forma
equanime® o resultado da safra para cada familia, o que diminuia o incentivo

individual na busca por melhorias*'.

O resultado obtido a partir da introducéao da reforma na comunidade
foi sem precedentes. A producdo em 1979 aumentou para 90 toneladas, seis
vezes mais que 0 ano anterior, 0 que correspondia a soma das ultimas cinco
safras. A renda per capita da vila de Xiaogang saltou assim de RMB 22 para
RMB 400 (CHINA.ORG.CN, 2008).

Tais feitos ndo poderiam passar despercebidos pelas autoridades
locais, e 0 acordo entre os 18 camponeses foi descoberto. Porém, a obtencéo
desses feitos também chegou ao comando do Partido de Pequim, que estava
interessado em promover mudancas substantivas na economia (NPR, 2012).

39 Segundo Yan Lihua, um dos signatarios do acordo e responsavel pela redacdo do documento,
em razao da péssima safra naquele ano, " The decision was made out of desperation. We divided
up the land to save our lives. If we hadn't, we would have died of hunger. In the case of failure,
our leaders were prepared to face death or prison, and other commune members vowed to raise
our children until they were 18 years old’” (CHINA.ORG.CN, 2008)

40 No regime coletivo, os trabalhadores eram creditados com “work points” para os trabalhos
executados diariamente. Existia grande variagdo de sistemas em toda a China, sendo que em
um deles os pontos a serem ganhos eram definidos previamente antes de cada tarefa. Em outros,
os pontos eram atribuidos com base no nimero de dias trabalhados, e ao final de cada ano cada
trabalhador dava a sua propria pontuacao, apds a avaliagcdo dos seus pares, e assim cada
trabalhador era premiado com pontos que variavam de 6 a 10. Esses eram entdo multiplicados
pelos dias efetivamente trabalhados. O objetivo, assim, era que a remuneragao refletisse
adequadamente a quantidade e qualidade de cada trabalhador. Contudo, em razdo da propria
natureza da produgao agricola, é extremamente dificil a superviséo do trabalho desempenhado.
Em geral, a remuneracdo dos trabalhadores dependia em grande parte do nimero de dias
trabalhados, e com a distribuicdo igualitaria dos recursos, isso fazia diminuir os incentivos ao
trabalho (LIN, 1988).

41 Assim, segundo Yen Jingchang, um dos camponeses que participaram do acordo, “(...) work
hard, don't work hard — everyone gets the same," he says. "So people don't want to work." (NPR,
2012). Na vigéncia do acordo, “the farmers would drag themselves out into the field only when
the village whistle blew, marking the start of the work day. After the contract, the families went out
before dawn” "We all secretly competed (...). Everyone wanted to produce more than the next
person." (NPR, 2012).
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Assim, ao invés de serem punidos, os camponeses se tornaram referéncia de

sucesso na consecucao dos objetivos econdmicos.

Em razdo do sucesso da iniciativa em Anhui, na Quarta Sesséao
Plenaria, em setembro de 1979, o primeiro documento foi aprovado, concedendo
a permissdao para a implantacdo do sistema de responsabilidade pelas
autoridades locais (POWELL, 1992, p.7). Essa nova politica deveria, porém, ficar
restrita a regides pouco produtivas, como em areas montanhosas, e muito
pobres. Contudo, tal restricdo ndo se mostrou efetiva, e as regides ricas também
passaram a utilizar a nova forma de organizacdo. Diante disso, em 1981 as
autoridades centrais oficialmente reconheceram o sistema de responsabilidade
como aceito em todo o pais. No final de 1983, quase todas as familias nas areas
rurais da China ja utilizavam o novo modelo (LIN, 1988).

Além disso, como forma de incentivar os investimentos no setor, em
um contexto em que as terras continuavam sob propriedade estatal, estendeu-
se o periodo de arrendamento para os agricultores, de 5 para 15 anos em 1984
e, posteriormente, para 30 anos, em 1993 (HO, 2001).

Os resultados obtidos, desde entao, foram altamente satisfatérios. A
producado agricola chinesa passou de 300 milhdes de toneladas, no inicio dos
anos 1980, para 500 milhdes em 1996 (WU, 1997). Com isso, atingiu-se o
objetivo de assegurar, conforme exposto por Deng Xiaoping, a estabilidade

politica e social para o curso das reformas*.

Ademais, do ponto de vista econémico, as reformas na agricultura,
conforme exposto por Dutta (2005), contribuiram favoravelmente ao

desenvolvimento industrial de duas maneiras:

42 Nas palavras de Deng Xiaoping, “We introduced reform and the open policy first in the
economic sphere, beginning with the countryside. Why did we start there? Because that is where
80 per cent of China's population lives. An unstable situation in the countryside would lead to an
unstable political situation throughout the country. If the peasants did not shake off poverty, it
would mean that China remained poor. Frankly, before the reform the majority of the peasants
were extremely poor, hardly able to afford enough food, clothing, shelter and transportation. After
the Third Plenary Session of the Eleventh Central Committee, we decided to carry out rural reform,
giving more decision-making power to the peasants and the grass-roots units. By so doing we
immediately brought their initiative into play, and great changes took place. By diversifying
agriculture in accordance with local conditions, the peasants have grown grain and cash crops in
places suited to them and have substantially increased the output of both” (DENG, 1987).
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Successful reform in the agricultural sector made two substantive
contributions to the reform in the manufacturing sector. First, the value-
added in the agricultural sector pointed to the productivity gain per unit
of labor (N). More was produced by a lesser number of farmers.
Surplus farmers now became available to migrate to the
manufacturing sector and eased the labor demand. Secondly,
success of the reform plans in the agricultural sector augmented
farmers’ incomes and they were ready to spend money on
consumption of goods and services, produced by the
manufacturing sector and offered for sale in the market. Both the
supply and demand levers became features of China’s emerging
socialist market economy. (DUTTA, 2005, p. 12)

Com base no exposto, pode-se concluir que as reformas no setor
agricola abriram espaco para o crescimento da economia chinesa, sobretudo no
cenario de restricdo de divisas na década de 1980. Nos termos de Aglietta (2012,
p. 2), “faltava [assim] apenas a abertura externa para estabelecer um regime de

crescimento autossustentado™3.

1.3.2 O surgimento das TVEs

Outro aspecto do debate refere-se ao papel desempenhado pelo setor
estatal no processo de crescimento econdmico chinés. Para compreensao do
tema, é necessario investigar a emergéncia, durante os anos 1980, do setor néo-
estatal, na forma de “empresas de distritos e vilas” (township and village
enterprises — TVEs). Sem tais mudancas, dificilmente as reformas relacionadas
ao setor externo teriam logrado éxito, haja vista que, como sera visto adiante, as

TVEs contribuiram diretamente para a ampliagdo das exporta¢des chinesas.

De inicio, cabe esclarecer que até o final da década de 1970 a
atividade privada nao era permitida na China, a exemplo das demais economias
socialistas do periodo. Contudo, a partir do advento das reformas econémicas,

foi autorizado o surgimento de negécios proprios (geti gongshang ha -~ Tk

F), que podiam empregar até oito funcionarios* (contando com o proprietario).

43 “Il ne manquait plus que 'ouverture extérieure pour établir un régime de croissance auto-
entretenue” (AGLIETTA, 2012, p. 2).

44 “De acordo com fontes chinesas, este niimero é inspirado em algumas passagens de O Capital,
onde Marx descreve que o empregador s6 podera comegar a acumular capital a partir de oito
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Tais empreendimentos ndao eram considerados, na acepg¢ado chinesa, como

ivad 1yi ve - g M tendid institui¢d
empresas privadas (siying qiyé = 1B ), entendidas instituicbes
genuinamente capitalistas.

Apesar disso, tal restricao legal ndo impedia o funcionamento, de fato,
das empresas privadas, que eram comumente registradas como “coletivas”.
Assim, durante grande parte da década de 1980, as empresas privadas
operavam sob um “véu de informalidade”, cuja identificacdo de suas reais
propor¢des talvez constitua um problema empirico insollvel, tendo em vista a
falta de veracidade das informagbes cadastrais obtidas pelas autoridades
chinesas no periodo*. Somente a partir da aprovagao de emenda a Constituicao
chinesa, ¥ em 1988, as empresas privadas passaram a ser oficialmente
admitidas.

Na literatura sobre o tema, a emergéncia do setor privado é
geralmente descrita sob a forma das township and village enterprises (TVES),
denominado pelas autoridades chinesas em 1984 em substituicado as antigas
comunas e brigadas. Como a prépria denominacao indica, tal categoria refere-
se a seu local de estabelecimento e de registro (negécios localizados nas areas
rurais) e nao a natureza da propriedade (HUANG, 2008).

Desse modo, as TVEs correspondem a maior parte das empresas
surgidas nesse periodo, e abrangendo diferentes tipos de negécios, desde
industrias artesanais que produzem bens para o consumo estritamente local até
fabricas complexas com participacéo de capital estrangeiro que produzem bens

para exportagao.

trabalhadores. Mas, de facto, segundo refere Willy Kraus (1991: 30), «é em Friedrich Engels que
podemos encontrar a referéncia a “oito trabalhadores” como sendo o limite da razoabilidade do
lucro»” (TRIGO, 2007, p.163).

45 Segundo Trigo (2007), muitas das empresas registradas como coletivas ou municipais eram
privadas. Durante os anos 1990, muitas empresas, ainda que inicialmente fossem detidas pelos
governos locais, foram privatizadas.

46 Em 12 de abril de 1988, o art. 11 da Constituicdo chinesa passou a prever que: “O Estado
permite a existéncia e o desenvolvimento da economia privada nos limites definidos pela lei. A
economia privada constitui o complemento da economia da propriedade publica socialista. O
Estado protege os direitos e interesses legitimos da economia privada, exercendo a orientagéao,
a supervisido e a administragdo sobre a economia privada”.
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O debate em relacéo ao papel do Estado e do Mercado no processo
de crescimento econémico chinés nos anos 1980 € permeado pela dificuldade
em se classificar as formas hibridas de propriedade — como no caso das TVEs —
dentro de definigbes classicas de estatal e privado. Em virtude disso e da propria
indefinicio do poder de interferéncia estatal nessas empresas, emergiram
diferentes visdes na literatura acerca das TVEs como maneira de enfatizar o

papel do Estado ou do mercado no processo.

De um lado, estao aqueles que enfatizam mais o carater privado das
TVEs, tais como Nee (1996) — para o qual as TVEs devem ser tratadas como
joint ventures informais entre o Estado e a iniciativa privada — e Peng (1992), que
enfatiza o carater semiprivado devido a autonomia operacional das TVEs. Do
outro lado, situam-se os autores cuja énfase recai sobre o carater estatal dessa
forma hibrida, tais como Walder (1995b) — que as vé como uma forma de
propriedade publica ndo muito diferente das empresas estatais —, Oi (1995) e
também Dougherty, Herd e He (2007), cuja visao é de que as TVEs sdo meras
unidades de produgédo dentro de uma grande corporagdo com diferentes niveis
hierarquicos, comandadas pelos governos locais. Numa posi¢ao intermediaria,
Sachs e Woo (1997) consideram que as TVEs nao podem ser vistas dentro de
um esteredtipo rigido, pois ha uma grande variedade de formas em funcéao do

tempo e do espaco.

Nessa mesma linha de raciocinio, Field et al. (2006) mostram que
existiam trés diferentes modelos de TVEs, de acordo com o investimento inicial
realizado, estrutura de propriedade, atividade industrial e distribuicdo de renda e
sistema de gerenciamento: 1) modelo do sul de Jiangsu (provincia localizada na
costa central); 2) modelo de Wenzhou (cidade com status de prefeitura,
localizada na provincia de Zhejiang — que faz fronteira com a municipalidade de
Xangai); e 3) modelo do Delta do Rio Pérola (localizado em grande parte na
provincia de Guangdong, na costa sul).

No modelo de sul de Jiangsu, as TVEs podiam ter cinco tipos
diferentes de estrutura de propriedade e de governanga por meio de diferentes

arranjos contratuais, que iam desde o sistema de reponsabilidade (zérén zhi -7

{T:1), passando por joint ventures com capital estrangeiro e empresas listadas
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em bolsas de valores. O elemento comum as diferentes formas era a
participacdo relevante dos governos locais nessas empresas. Devido a
proximidade de Xangai, que sediava varias empresas estatais, muitas TVES se
instalaram em Jiangsu para atender as encomendas subcontratadas pelas
empresas de estatais da municipalidade vizinha. Nesse modelo, os governos
locais eram responsaveis pelas operacdes diarias, ajudando a obter crédito junto
aos bancos estatais, acesso a insumos, fornecendo os terrenos para a
construgdo das instalacdes fabris etc. Desse modo, a regido desenvolveu ao
longo dos anos 1980 as maiores TVEs sem a participacao significativa de capital

estrangeiro.

Ja no modelo de Wenzhou, as TVEs eram essencialmente empresas
privadas sob uma estrutura de capital supostamente “socialista”, sendo
necessario apenas o pagamento de taxas para utilizar o nome da empresa
estatal. Essa pratica era facilitada pelos governos locais, constituindo, assim,
uma espécie de protegéo “red hat’ (dai hdongmaozi - FZLIEF) conferida pelos
governos locais na auséncia de amparo legal para o desenvolvimento da
iniciativa privada*” (TSAI, 2002; XU e ZHANG, 2009).

Nesse modelo, o governo local era responsavel por garantir um
ambiente de negdcios favoravel. Diferentemente dos modelos de Guangdong e
de Jiangsu, as TVEs ndo contavam com participacdo de capital estrangeiro ou
ligacbes com as empresas estatais. Essa regido transformou-se, ao longo do
tempo, em um importante cluster da industrial calgadista, com a presenga macica
de pequenas e médias empresas.

Ja no modelo de Guangdong, a participacdo dos governos locais e do
IDE séo forma vitais para o surgimento das TVEs, que passavam a contar com
tecnologia estrangeira e fonte adicional de capital para as suas atividades. Neste
modelo, os governos locais atuavam ativamente nas TVEs.

Como se pode ver, dependendo de quais os aspectos das TVEs
enfatizados por cada autor, haja vista a ambiguidade na defini¢cdo de propriedade

47 Qutra denominacdo dessa pratica era jiajiti (registro falso como empresas coletivas), também
denominado de guahu ( ) (“apenas no nome”).
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desse setor, pode-se concluir a favor ou ndo da importancia do Estado como

impulsionador direto do crescimento econémico logrado.

A relevancia do debate esta associada ao papel de destaque exercido
pelas TVEs como uma das principais propulsoras no crescimento chinés até a
metade da década de 1990 (QIAN, 2003; NAUGHTON, 1993). Desde o inicio
dos anos 1980, a participacao das TVEs no PIB industrial aumentou rapidamente
e alcangou mais de 50% no comeco da década de 1990 (LIN et al., 2003).

No entanto, vale ressaltar que € no setor exportador que as TVEs
assumem importancia para analise nesta dissertacdo. A Tabela 1 mostra a
intensidade da atividade exportadoras das TVEs e a participagdao associada do

IDE em relagéo ao capital total para os setores associados.
Tabela 1 — Maiores setores exportadores das TVEs em 1995

Valor das exportagoes

Produtos Exportagdo/produgio IDE/ capital total

(em mil USS)
Brinquedos 70% 579 54%
Computadores 65% 193 54%
Vestudrio 54% 3.146 36%
Artigos esportivos 54% 100 39%
Produtos feitos de couro 52% 1.320 41%
Reldgios 51% 91 55%
Outros equipamentos elétricos 50% 63 73%
Produtos feitos de pena 47% 243 28%
Chapéu/boné 46% 29 33%
Aparelhos eletrénicos 44% 93 67%
Produtos de malha 41% 833 33%
Calgados 39% 170 32%
Sapatos de pldstico 39% 61 44%
Maquinas de escritério 36% 13 40%
Componentes eletrénicos 34% 276 44%
Tecidos 22% 4.484 17%

Fonte: calculado a partir do Terceiro Censo Nacional da Industria chinesa, de 1995 (apud Fu,
2004).

Como se pode observar, as TVEs atrairam volumes substanciais de
IDE para a atividade exportadora, sobretudo nos setores intensivos em mao de
obra®®. Um exemplo paradigmatico € o setor de brinquedos, que com o
deslocamento dessa industria de Hong Kong para a China Continental

48 Estima-se que, em 1999, a proporgdo de exportagdes intensivas em mao de obra tenha
correspondido a 85% das exportacdes das TVEs (FU, 2004).
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possibilitou a manutencao da competitividade das exportacées das firmas
subjacentes, fazendo com que 70% da producéo do setor fosse destinado ao

mercado externo.

A instabilidade politica no final da década de 1980 propiciou o maior
engajamento das TVEs no mercado externo, em funcao de o exercicio de suas
atividades terem impacto negativo sobre as empresas estatais*®, que disputam
com as empresas coletivas ndo so clientes, mas também insumos, colaborando,
neste ultimo caso, para impulsionar a inflagdo doméstica entdo em trajetoria de
alta. Além disso, as TVEs somente poderiam angariar empréstimos se
estivessem envolvidas na exportacdo de bens e servicos e na producao de

energia no processamento agricola (ZWEIG, 2002).

Cabe apontar, ainda, que as TVEs surgem como uma solugéo para o
estimulo das exportagbes, apds tentativas de Zhao Ziyang (premié chinés no
periodo de 1987-89) de tornar as estatais chinesas mais flexiveis para o
atendimento da demanda externa. Do antigo slogan “néng gong mao” (¢ T.%4)
(agricultura, industria e exportacdes), que implicava que o excedente de
producdo nestes setores poderia ser exportado se aceito pelos mercados
estrangeiros, passou, a partir de 1985, para “mao gong néng”, quando os
produtores deveriam estudar o mercado exterior de forma a buscar atendé-lo
(ZWEIG, 2002). Wang Jian, pesquisador da Comisséo de Planejamento Central,
propds o conceito de “grande circulo” (“da xanhuan” - K1E¥£), no qual as TVEs
importariam insumos e 0s processariam para a venda nos mercados externos, o
que permitiria empregar o excedente de mao de obra. Com as divisas obtidas,
seria possivel modernizar as empresas estatais (ZWEIG, 2002).

O resultado foi que as exportacbes das TVEs, que representavam
apenas 4,6% das exportagdes chinesas em 1984-85, passaram a crescer a um
ritmo superior ao das exportacoes totais, e ja em 1993 representavam mais de
40% da pauta exportadora do pais (ZWEIG, 2002).

49 Para impedir a competicido com as empresas estatais, as autoridades chinesas impunham trés
principios (san jiudi) a serem seguidos pelas TVEs: usar recursos locais, processar localmente e
comercializar na localidade.
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Dessa forma, pode-se afirmar que as reformas institucionais (formais
e informais) que possibilitaram a emergéncia das TVEs foram de suma
importancia para alavancar o crescimento das exportagoes. Evidencia-se, assim,
a conexao entre as reformas domeésticas e o papel do setor externo no
crescimento da economia chinesa, com as TVEs e a participagéo de capital
estrangeiro tornando-se pecgas essenciais para a superagao do estrangulamento

externo.

1.3.3 O papel da geopolitica e do contexto econémico internacional

Ao avaliar o papel do setor externo, ndo se pode perder de vista que
0 uso de tal estratégia requer que haja paises dispostos a adquirir mercadorias
no mercado internacional, bem como paises com excedentes de capital para a
realizacdo de inversdes no setor produtivo em outras localidades no exterior.
Desse modo, a estratégia de crescimento com base no setor externo depende
das condi¢des estruturais e conjunturais nas relagdes econémicas e geopoliticas

internacionais.

No periodo de 1980 a 2008, as exportacoes mundiais (em US$)
cresceram mais de 700%, o que criava oportunidades para que o COmércio
internacional se tornasse um relevante impulsionador do desenvolvimento
econdmico. Ja o fluxo anual de IDE multiplicou-se por 47 no mesmo periodo,
passando de US$ 51,5 bilhdes, em 1980, para US$2,44 trilhdes (BANCO
MUNDIAL, 2016).

No entanto, as oportunidades ndo estavam disponiveis de maneira
simétrica entre os paises. Diferentes fatores, como a localidade geografica, o
grau de especializacao produtiva e as questdes geopoliticas, além das proprias
politicas domésticas adotadas (como nivel de taxa de cambio), eram capazes de

definir em que grau determinado pais poderia usufruir do impulso externo.

Nos termos de Medeiros e Serrano (1999),

Tanto a ampliagdo ou mudanga na hierarquia dos paises do centro
quanto o crescimento acelerado e mesmo a diminuig¢ao significativa do
atraso relativo dos paises da periferia séo processos que pouco ou
nada tém de automaticos ou naturais e dependem, fundamentalmente,
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de estratégias internas de desenvolvimento dos Estados Nacionais.
Por outro lado [...] o resultado final de tais projetos esta fortemente
associado, em cada periodo historico, as condigbes externas.
(MEDEIROS e SERRANO, 1999, p. 119).

Segundo Medeiros (1999) e Leéo, Pinto e Acioly (2011), a insercao
geopolitica da China no confronto entre os Estados Unidos e a ex-URSS exerceu
papel de destaque para integracdo da China na economia mundial. Segundo o
autor, a aproximacao do pais com os Estados Unidos, no inicio ainda da década
de 1970, redundou em uma série de acordos que vieram a diminuir o seu
estrangulamento externo, tais como: a obtencéo do tratamento de nagdo mais
favorecida concedida pelos Estados Unidos, o que estimulou fortemente as
exportacoes de téxteis chineses; e, também, a aquisicdo de financiamentos
externos dos 6rgaos multilaterais a taxas de juros inferiores as oferecidas aos
demais paises em desenvolvimento no final da década de 1970%. Ampliando-se
o conceito de Wallerstein (1979), pode-se dizer que a China teria sido

beneficiada por uma estratégia de “desenvolvimento a convite”.

Além disso, a China teria se beneficiado de um contexto regional
favoravel, potencializado com a reconfiguracdo do sistema monetario
internacional em diregdo ao padrao délar-flexivel (MEDEIROS e SERRANO,
1999)%", no qual os EUA passaram a ter a condicdo de ampliar os déficits em
conta corrente sem que isso tivesse qualquer implicacdo negativa sobre a
autonomia de politica econdmica (EICHENGREEN, 2005).

Com isso, no contexto do ddlar valorizado na primeira metade da
década de 1980, os EUA progressivamente transladaram parte da sua estrutura
industrial para a Asia, com destaque para o Japao. Porém, com a valorizagéo do
iene apdés o Acordo de Plaza, em 1985, e o maior nivel de desenvolvimento

50 Segundo Medeiros (1999), esses elementos somados teriam permitido que a China ampliasse
macicamente as importa¢des de bens de capital para a moderniza¢ao do seu parque industrial,
sem comprometer o crescimento da industria leve de consumo e da agricultura.

51 Com a crise do sistema de Bretton Woods, em que o délar deixou de ser conversivel em
relagédo ao ouro e passou a flutuar livremente em relagdo a este e a outras moedas, iniciou-se o
movimento dos Estados Unidos em direcao a obtencao de sua autonomia de politica econémica.
Com as contestagdes quanto ao poder do dolar que se seguiram, a favor um sistema monetario
internacional mais simétrico (GUTTMAN, 1994; SERRANO, 2004), sucedeu-se a postura
agressiva do Federal Reserve (Fed), banco central norte-americano, com uma brusca elevagéo
dos juros com o objetivo de reafirmar o status internacional da moeda norte-americana
(TAVARES, 1985).
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econdmico, a indlstria japonesa buscou migrar para os demais paises da Asia
com vistas a assegurar a competitividade (SOLOMON, 1999). Esse padrao de
migracdo das empresas intensivas em mao de obra para os paises menos
desenvolvidos da Asia foi descrito na versdo moderna do “modelo dos gansos
voadores” (MEDEIROS, 1999).

No final da década de 1980, a valorizacdo das moedas dos “Newly
industrialized countries” (NIC’s)* de primeira geracdo e a ofensiva comercial
norte-americana frente a esses paises pelo fato de apresentarem expressivos
superavits comerciais com os Estados Unidos, propiciaram o deslocamento de
industrias manufatureiras de baixo valor agregado para a China, bem como para
outros paises asiaticos, sob a forma de IDE, sobretudo para as suas zonas
econdmicas especiais, para servirem de plataforma de exportagdes para os
Estados Unidos. Desse modo,

A explosao do IDE e das exportacdes chinesas corresponde, portanto,
a uma resposta a um duplo movimento americano: um, diretamente
politico, de promocao da China e de isolamento da ex-URSS e outro,
diretamente econdémico, de contencao do déficit comercial com o Japao
e dos demais Tigres asiaticos (MEDEIROS,1998, p.12).

No entanto, a partir do final da década de 1990, o contexto geopolitico
internacional passa a exercer forga contraria ao processo de ascensado da
economia chinesa. O massacre na Praca da Paz Celestial em 1989 e o fim da
Guerra Fria fez com que a China ficasse numa posicao mais fragilizada na
negociacao com as poténcias capitalistas ocidentais. No entanto, a disposicao
para a continuidade do processo das reformas econO6micas, bem como “as
possibilidades abertas pela rivalidade oligopdlica de capitais internacionais
crescentemente voltados para o seu mercado interno” criaram as condi¢des para
a sustentacao da trajetéria ascendente da economia chinesa (MEDEIROS, 2006,
p.13).

Em sintese, pode-se afirmar que o desenvolvimento econémico
chinés obtido nas ultimas décadas nao pode ser dissociado das condicoes
favoraveis do ponto de vista geopolitico, que permitiram que o pais conseguisse

dar inicio as reformas econémicas em um contexto de maior restricao de divisas,

52 Formado por Taiwan, Hong Kong, Coreia do Sul e Cingapura.
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bem como da condicao regional favoravel a recepgéo de IDE em um contexto de

expressivo crescimento do comércio internacional.

1.4 Conclusoées do capitulo

Com base no exposto no capitulo, pode-se extrair as seguintes

conclusoes:

e 0 carater gradualista das reformas econémicas, com o progressivo
abandono do sistema de planejamento central e manutencao em larga
escala do sistema de propriedade estatal, contribuiu decisivamente para
o éxito econdémico, embora medidas especificas em determinados setores

pudessem ser enquadradas no ambito da terapia de choque;

e 0 ineditismo do processo de transi¢do do sistema de planejamento central
para uma economia de mercado possibilitou a China a introducao de
inovagdes institucionais, como o dual track para a liberalizagdo gradual
dos pregos, que foram fundamentais para a trajetéria exitosa de

crescimento;

e 0 papel do Estado (governo central e locais) foram fundamentais para a
implementacdo exitosa da estratégia gradualista, cuja atuacdo foi
favorecida pela redistribuicdo de poder a favor dos governos locais, bem
como melhoria na capacidade de avaliagdo e acompanhamento das
politicas em curso, sob a égide dos planos quinquenais;

e as condigdes iniciais no inicio do processo das reformas, ressaltada pelos
adeptos do Big Bang, desempenhou papel relevante no processo de
reformas, sem que isso significasse, porém, garantia de sucesso ou

fracasso na implementacédo das medidas econémicas;

e aimportancia das reformas da agricultura, do surgimento das TVEs e do
contexto internacional (geopolitico e econémico) favoravel ao éxito do
setor externo chinés, o que evidencia o papel das reformas domésticas e
dos condicionantes externos para o éxito da estratégia de transformacgéao

econdmica.
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CAPITULO 2

A CONTRIBUICAO DAS EXI?ORTAQ@ES PARA O CRESCIMENTO
ECONOMICO DA CHINA

No capitulo anterior, foram apresentadas as principais explicacdes
sobre 0 desempenho da economia chinesa ao longo das ultimas trés décadas,
tendo como énfase principal o papel conferido ao setor externo pela literatura.
Embora varias abordagens atribuam papel relevante ao setor externo, este é
entendido apenas como um fator adicional, dentre outros, para a consecugao do

crescimento econdbmico.

O presente capitulo tem por objetivo mostrar a decisiva contribuicao
do setor externo ao crescimento econdmico da China no periodo de 1978 a 2008.
Para isso, os impactos do setor externo foram divididos em dois tipos: diretos,
relacionados aos efeitos imediatos do setor externo sobre a demanda agregada;
e indiretos, por meio do alivio da restricdo externa ao crescimento e de efeitos
positivos no lado da oferta da economia, gerados pela maior exposicao das

empresas chinesas a competicao internacional.

Este capitulo esta dividido da seguinte forma: na secdo 2.1, sédo
apresentados fatos estilizados sobre o comportamento da economia chinesa
como um todo e do setor externo no periodo analisado. Na secao seguinte (2.2),
€ apresentada a metodologia para a analise do processo de crescimento
econdmico, com destaque para a conciliacao das propostas pds-keynesianas de
export-led growth e de crescimento restringido pelo balango de pagamentos,
com o aprendizado gerado pela insercéo externa. Feito isso, na mesma secao é
exibido um esquema analitico que resume a interacdo entre as variaveis
relacionadas ao setor externo e o crescimento econdmico no caso chinés, que
serdo discutidos ao longo desta dissertacdo. A sec¢ao 2.3, por seu turno, traz a
mensuragao dos impactos diretos do setor externo sobre a demanda agregada,
bem como dos impactos indiretos relacionados a restrigdo de divisas com base
no modelo de McCombie e Thirlwall (1994). Por fim, na se¢ao 2.4 sao analisados

0s impactos das exportagdes sobre o crescimento da produtividade.
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2.1 Fatos Estilizados

Nas ultimas quase quatro décadas, a China apresentou um dos
processos mais exitosos de crescimento econémico na contemporaneidade. No
periodo de 1978 a 2008, o produto interno bruto (PIB) cresceu a média anual de
quase 10%. O Gréfico 1 mostra a evolugao das taxas anuais de crescimento do
PIB da China, do Leste Asiatico e da economia mundial como um todo no periodo

analisado.

Grafico 1: Evolucao da taxa de crescimento anual do PIB da China e areas
selecionadas (em %) — (1978-2008)
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Fonte: elaboracao proépria a partir dos dados do Banco Mundial (2015)

Como podemos notar, desde o inicio das reformas econémicas em
1978, sob a lideranca de Deng Xiaoping, o crescimento do PIB chinés tem se
mantido em patamares bastante elevados (e acima da média mundial e da Asia
em desenvolvimento), com excecdo do final da década de 80, no bojo do
processo que levou as manifestacées na Praca da Paz Celestial. Destaca-se,
ainda, que o processo de crescimento econdmico nao foi interrompido pela
erupcdo da Crise Asidtica, em 1997, como tampouco da crise financeira
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internacional de 2008, o que demonstrou a elevada resiliéncia da economia

chinesa a choques externos.

Tal desempenho econémico exitoso foi acompanhado por uma rapida
expansao das principais variaveis relacionados ao setor externo, conforme

ilustrado no Gréafico 2.

Grafico 2 — Evolucao das exportacoes, importacoes e balanca comercial
de bens e servicos da China (em bilhées de US$) — 1982 a 2008
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Fonte: elaboracdo propria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).

Observa-se que, no periodo, as exportacbes da China saltaram de
cerca de US$ 20 bilhdes em 1982 para quase US$ 1,6 trilhdo em 2008, tornando,
assim, o pais o terceiro maior exportador mundial de bens e servicos (com
participacéo de 8% do comércio mundial), atrds apenas dos EUA e Alemanha®.
A répida expansao das exportacées nos anos 2000, apdés obtencao de taxas

expressivas de crescimento nas décadas imediatamente anteriores, possui

53 Desde 2013, a China se tornou o maior exportador mundial, com exportacdes alcangando
atualmente de US$ 2,5 trilhdes, de acordo com os dados do Banco Mundial (2015).
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nitida relacdo com a entrada do pais na Organizacdo Mundial do Comércio
(OMC) em 2001, que sera tratado no Capitulo 4. As importacées acompanharam
a mesma trajetdéria, porém em um ritmo mais lento que as exportagées apds
2005, o que permitiu 0 pais asiatico apresentar um saldo comercial proximo a
US$ 350 bilhdes em 2008, contra perto de US$ 50 bilhdes em 2004.

Este saldo comercial da China, obtido em 2008, correspondeu a
quase 20% do montante acumulado pelos paises superavitarios, suplantando,
assim, Alemanha (12,8%), e tradicionais exportadores de petréleo, como Russia
(8,9%) e Arabia Saudita (8,3%). Noutra comparacdo, o superavit comercial
chinés representou nada menos que metade do déficit comercial norte-

americano daquele ano.

O desempenho das exportacbes chinesas no periodo tendeu
apresentar aceleracdo da taxa média de crescimento, apesar da base de
comparacao cada vez mais elevada, tal como exibido no Grafico 3.

Grafico 3 — Evolucao da taxa de crescimento anual das exportacoes da
China (1982 a 2008) — em bilhoes de US$
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Fonte: elaboracao proépria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).
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Assim, no periodo de 1983 a 1989, a taxa média de crescimento anual
foi de 10,6%, quando a transicao para a economia de mercado estava nos seus
estagios iniciais. Ja de 1990 a 1998, no periodo compreendido entre o massacre
da Praga da Paz Celestial e 0 apice da crise asiatica, as exportagdes de bens e
servicos expandiram-se 17,7%, na média anual. Por fim, no periodo
subsequente, de 1999 a 2008, as exportagdes chinesas cresceram a um ritmo
ainda mais rapido, a uma taxa média anual de 22,5%, 0 que significa dobrar as

vendas externas a cada 3,4 anos.

O réapido crescimento das exportacdes e importacoes fez com que a

corrente de comércio se elevasse em relacao ao PIB, como mostra o Grafico 4.

Grafico 4 — Evolucao da corrente de comércio (1978 a 2008) — em % do PIB
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Fonte: elaboracao proépria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).

Verifica-se, ainda, que a corrente de comércio (soma de exportacdes
mais importagdes) em relagdo ao PIB, situada ao redor de 13% em 1978,
avancou para 40% em meados da década de 90. Nos anos 2000, o aumento
ainda mais veloz do comércio exterior fez com que a relacao atingisse o patamar

de 70% do PIB em 2006. No final do periodo, com a eclosao da crise financeira



66

internacional de 2008, o comércio exterior em propor¢cao ao PIB recuou para
perto de 60%.

Faz-se mister ressalvar, no entanto, que a comparagédo entre as
variaveis exportacoes e importagdes (separadas ou somadas) em relagcéo ao PIB
€ um indicador pouco adequado para mensurar a dependéncia da economia em
relagdo aos mercados externos. Nos termos de Anderson (2007), tal
procedimento assemelha-se a comparar magéas e laranjas, em razdo de as
exportacdes serem mensuradas em termos de receita bruta, ao passo que o PIB
é calculado em termos de valor adicionado. Na secdo 2.3, serdo analisadas
detalhadamente as principais questdes relacionadas a mensuracdo da
contribuicdo direta das exportagbes ao crescimento econémico no periodo de

1978 a 2008.

Outro indicador que demonstra a crescente importancia do setor
externo para o dinamismo econémico é a participacdo das exportagdes na

demanda agregada, conforme ilustrado no Gréfico 5.

Grafico 5 — Evolucao dos principais componentes da demanda agregada
(em % do PIB) — 1978 a 2008
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Fonte: elaboracao prépria a partir dos dados do Banco Mundial.
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Como se pode notar, as exportacbes de bens e servicos eram, no
inicio da série historica, o componente da demanda agregada com menor
participagcdo em proporcéo do PIB. Contudo, na segunda metade da década de
80, as exportagdes ja haviam superado o consumo do governo, apesar de se
situarem a uma distancia consideravel em relacao tanto ao consumo das familias
quanto a FBKF. Porém, a partir de 2006, as exportacdes tornaram-se o segundo
maior componente da demanda, com participacéo préxima a 40% do PIB, tendo
ultrapassado, assim, o consumo das familias (35%), e posicionando-se logo
atras da FBKF (43%).

Com o sucesso do setor exterior chinés, as reservas internacionais do
pais, que eram de apenas US$4,5 bilhdbes em 1978, saltaram para US$ 34
bilhdes em 1990, e atingiram o patamar de US$ 2 trilhdes em 2008%*. Com isso,
a China tornou-se o maior detentor de titulos da divida publica norte-americana,
0 que levou autores como Dooley et al. (2003), nos anos 2000, a identificar tal
arranjo produtivo-monetario centrado entre EUA (deficit account region) e Asia
(trade account region) como similar ao vigente no periodo de Bretton Woods
entre EUA e Europa, 0 que permitiria a economia mundial alcangar elevadas
taxas de crescimento por um longo periodo. Estudos posteriores, porém,
exploraram as instabilidades intrinsecas do arranjo, sobretudo decorrentes da
inconsisténcia entre o crescimento das dividas e a evolugdo menos favoravel da
renda das familias norte-americanas, ou, ainda, do proprio desbalanceamento
da economia mundial (EICHENGREN, 2005).

Com base no exposto, é possivel formular a hipétese de que o setor
externo possa ter desempenhado papel de suma importancia para o crescimento
econdmico da China nas ultimas décadas. No entanto, um dos desafios no
estudo sobre a matéria consiste em delinear os principais canais de transmissao
pelos quais o setor externo impactou positivamente o crescimento econémico
chinés. Antes disso, porém, convém mostrar a metodologia utilizada para a

analise do processo de crescimento econémico, que serve de referéncia para a

5 No acumulado do periodo de 1982 a 2008, o ingresso liquido de IDE correspondeu a
praticamente metade do aumento das reservas internacionais da China, de acordo com os dados
do Banco Mundial.
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construgao l6gica na relagao entre as variaveis do setor externo e o desempenho

da economia chinesa.

2.2 Metodologia para a analise do processo de crescimento econémico

A teorizacdo do processo de crescimento econémico tem sido
recorrente fonte de debate no campo econémico, o que logicamente influencia
qualquer analise da dindmica de crescimento de determinado pais. Em razéo
disso, esta subsecdo busca apresentar, sucintamente, os elementos teoricos
julgados essenciais para a identificacao dos principais canais pelos quais o setor
externo contribuiu positivamente para a trajetéria exitosa de crescimento da

China nas ultimas décadas.

No ambito do mainstream, o modelo de Solow (1956) constitui o
principal paradigma utilizado para a interpretacao dos processos de crescimento
econdmico. Nesta abordagem, parte-se do pressuposto de que o sistema
econdmico utiliza plenamente os fatores de producdo. A consequéncia légica
disso € que a taxa de crescimento econémico no longo prazo (no estado
estacionario) depende exclusivamente do crescimento da populacdo e do
progresso técnico, cujas variaveis sdao exdgenas ao modelo. Com isso, esta
abordagem centrada nos condicionantes pelo lado da oferta % restaura,
implicitamente, a Lei de Say - e ndo o0 modelo de equilibrio geral de Walras, no
qual oferta e demanda sdo determinadas simultaneamente (CHIARELLA e
FLASCHEL, 2000; ZHU e KOTZ, 2011)>%,

% Na contemporaneidade, o modelo de Solow passou por importantes modificagbes com o
objetivo de garantir a devida fundamentagdo microeconémica e incorporar novos elementos
relevantes para a andlise. Na variante de Ramsey-Cass-Koopmans, baseado na hipétese de
horizonte infinito dos agentes, 0 estoque de capital depende da interacdo de consumidores e
empresas maximizadoras atuantes num mercado competitivo, o que torna a poupanga enddgena
ao sistema. Ja na variante de Diamond (1965), o modelo parte do pressuposto de geracoes
sobrepostas - com individuos nascendo e falecendo ao longo do tempo - cujo resultado de
equilibrio ndo converge necessariamente para uma solugdo 6tima de Pareto, em razédo da
possibilidade de um rearranjo intertemporal da distribuicdo do consumo poder levar a uma
melhora de bem-estar dos agentes (ROMER, 2005).

56 E bem verdade que Tobin (1965) ampliou o escopo do modelo de Solow ao incorporar alguns
fatores relacionados a alocacao do portfélio dos agentes, de modo a demonstrar a importancia
da preferéncia da liquidez. Deste modo, uma redugéo da taxa real de juros teria 0 mesmo efeito
de um aumento da taxa de poupanca. Nao obstante, a natureza do modelo de Solow de que a
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Tal abordagem constitui um poderoso referencial que fundamenta
analises sobre o0 processo de crescimento econémico da China, como pode ser

visto no seguinte excerto de He e Zhang (2008).

In popular debates about the role of foreign trade in China’s growth, it
has often been argued that, while the rate of economic growth in China
has been high, the growth pattern has been unbalanced; the Chinese
economy has become too export dependent and needs to switch to a
domestic demand-led growth model (...). However, the switch-of-
growth-model argument is problematic because it mixes up the effects
of external trade on an economy’s cyclical developments and its long-
term growth potential. From a longer term perspective, it is
technological progress and not demand that creates growth. When
a country is open to international trade and competes on world markets
with its exports, it is forced to adopt the most recent production and
management techniques; export growth should lead to economy-wide
productivity gains through technological spillovers and other positive
externalities (HE e ZHANG, 2008, p.4, grifos nossos).

Ou seja, nesta perspectiva tedrica, ha uma completa dissociacao
entre as curvas de demanda e de oferta, jA que o progresso tecnolégico é
considerado ndo sé exdgeno, mas também trazido ao sistema econémico de
“helicéptero”, em alusdo a metafora de Milton Friedman sobre o ingresso da
moeda na economia. Embora fosse possivel advogar pela plausibilidade da ideia
de que 0s avangos tecnolégicos, em razdo do estagio de desenvolvimento da
economia chinesa, pudessem ser considerados exégenos ao modelo — mesmo
que gerados endogenamente nas economias avangadas —, tal visdo deixa,
ainda, de evidenciar que um declinio do investimento geraria efeitos negativos

sobre o ritmo de crescimento da produtividade e da economia como um todo.

Sob um prisma diametralmente oposto, a perspectiva pos-keynesiana
considera que o desempenho da demanda assume importancia fundamental
para o crescimento no longo prazo. A natureza dual do investimento, em funcao
de ser um componente da demanda agregada e, simultaneamente, a variavel
que permite a expansao da capacidade produtiva e incorporagao de progresso
técnico, é que permite construir esta conexao entre curto e longo prazos. Deste
modo, a compreensdao dos fenbmenos que servem de empecilho para as
decisdes de gasto (sobretudo o investimento), que sédo logicamente anteriores

taxa de crescimento da economia no estado estacionario depende exclusivamente da
demografia e do progresso técnico manteve-se intacta (SETTERFIELD, 2002).
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ao crescimento da oferta, tornam-se fundamentais para a analise do processo

de crescimento econdmico.

Contudo, quando se considera uma economia aberta, as exportagdes
assumem um papel de relevo, em virtude de serem a principal forma de
aquisicao de divisas, as quais sao indispensaveis para fazer frente a expansao
dos demais componentes da demanda agregada no longo prazo. A situacao de
escassez de divisas cria empecilhos para o crescimento das importagdes que,
no caso de bens de capital, componentes e insumos, sdo essenciais para o
funcionamento do parque produtivo. Além disso, 0 menor grau de exposicao dos
agentes domésticos a competicao internacional pode gerar menores incentivos
para o aumento da produtividade, com impactos sobre o ritmo de crescimento
de longo prazo. Ressalta-se, porém, que o nivel de estimulo conferido pala
competicao externa deve ser compativel com a capacidade das empresas em
de se adaptar ao novo ambiente econémico, ou ainda, caso nao seja possivel,
gue demais setores da economia sejam capazes de absorver os estimulos e

traduzir isto em aumento de competitividade.

Em relacdo a estes aspectos apontados, a vertente pés-keynesiana
possui duas abordagens distintas para tratar do crescimento de longo prazo em
economias abertas. O primeiro € o modelo de crescimento liderado pelas
exportagdbes com causacao cumulativa (“export-led cumulative causation”),
formulado originalmente por Nicholas Kaldor. O segundo consiste no modelo de
crescimento restringido pelo balanco de pagamentos (“balance-of-payments-
constrained growth”), desenvolvido por Thirlwall. Estas duas abordagens seréao
apresentadas mais detalhadamente nas subsecdes subsequentes. Assim, por
ora, cabe mostrar apenas as suas caracteristicas mais gerais e a compatibilidade
entre elas para a melhor compreensdao do esquema analitico proposto na

subsecao seguinte.

Na abordagem de Kaldor (1970), o crescimento econémico liderado
pelas exportagbes acaba gerando uma cadeia de efeitos positivos
estabelecendo um circulo virtuoso. A expansao das exportacdes levaria, assim,
ao aumento do produto, cujos aumentos de escala de producéo e inducao de
inovacao tecnoldgica fomentariam, por sua vez, 0 aumento da produtividade do
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trabalho. Isso, por seu turno, traduzir-se-ia em aumento da competitividade
externa, que tenderia a incentivar um novo aumento das exportagoes, dando-se

assim reinicio ao ciclo.

Ja na abordagem de Thirlwall (1979), confere-se énfase ao papel
limitador desempenhado pela restricdo de divisas para o0 crescimento
econdmico. Ao ndo considerar esta limitacdo, o modelo elaborado por Kaldor
exclui a possibilidade de o crescimento econémico liderado pelas exportagdes
provocar um estimulo maior as importagcdes comparativamente as exportacoes,
0 que tenderia a gerar desequilibrios no balango de pagamentos®’. Com isso,
seria possivel supor que bastaria incluir as importagdes e a restricdo ao balanco
de pagamentos para que o modelo kaldoriano se tornasse mais abrangente e

com maior poder explicativo.

Nao obstante, Thirlwall e Dixon (1979) vao além ao estabelecerem
que a taxa de crescimento econémico de longo prazo, compativel com a restricao
do balango de pagamentos, € dada pela taxa de crescimento das exportacoes
dividida pela elasticidade das importacbes, sem considerar a relacao positiva
entre exportacées e produtividade, tal como previsto no modelo kaldoriano.
Assim, na lei de Thirlwall a restricdo do balango de pagamentos deixa de ser
uma mera restricao e passa a se configurar como o determinante do crescimento

econdmico.

Na avaliagdo de Blecker (2009), apesar de diferentes hipoteses e
resultados em termos de aplicacdo de politica, os modelos de Kaldor e de
Thirlwall sdo plenamente concilidveis. Se as mudancas de precos relativos
forem permitidas nos modelos de restricdo de balanca de pagamentos, como
sugere a evidéncia empirica, € possivel incorporar a causacdo cumulativa nos

modelos export-led com restricdo de divisas.

57 Thirlwall e Dixon (1979, p. 173) criticam os modelos anteriores (inclusive a versao proposta
anteriormente pelos autores) em razéo de, “no consideration is given to the possibility that the
rate of growth of income determined by the model may generate a rate of growth of imports in
excess of the rate of growth of exports, thereby imposing a constraint on the export-led growth
rate if balance of payments equilibrium must be preserved’.
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Feitas estas consideracdes, é possivel agora elucidar os principais
canais de transmissdao do setor externo para o crescimento da economia

chinesa, tendo como base tais referenciais teoricos.

2.2.1 Canais de Transmissao do setor externo chinés sobre a oferta e a demanda

O objetivo desta subsecao é apresentar os principais canais pelos
quais as principais variaveis do setor externo (exportacao, investimento direto
estrangeiro — IDE —, taxa de cambio e reforma do comércio exterior)
influenciaram o crescimento da economia chinesa nas ultimas décadas, ainda
gue o peso de cada fator tenha se alterado ao longo do periodo analisado. A
Figura 1 traz um esquema analitico que busca facilitar a compreenséo da relagéo
entre as diversas variaveis.

Figura 1 — Esquema analitico dos efeitos do setor externo sobre o
crescimento da economia chinesa
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Fonte: elaboragéo propria.
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As exportagbes afetam tanto direta quanto indiretamente o
crescimento da economia chinesa. Pelo lado da demanda, os efeitos diretos
estdo relacionados a seu impacto direto na demanda agregada e aos efeitos
secundarios decorrentes do efeito multiplicador keynesiano. Ja pelo lado da
oferta, tais efeitos diretos (ndo necessariamente imediatos) se devem a
economia de aprendizado, a maior exposicao a concorréncia internacional e a
mudanca estrutural a favor da industria com efeitos positivos sobre a
produtividade (temas que serdo apresentados na secao 2.4).

Os efeitos indiretos, por sua vez, estao relacionados aos impactos
sobre os investimentos (mecanismo acelerador e financiamento do investimento
ao favorecer o aumento dos lucros) e sobre a oferta de divisas, conforme mostra
a teoria de crescimento econdémico restringido pelo balanco de pagamentos,
elaborada por Thirlwall (1979).

No entanto, além desses efeitos diretos e indiretos, o sucesso do setor

exportador chinés dependeu de outras variaveis relacionadas ao setor externo.

O IDE contribuiu decisivamente para a integracéo da China ao circuito
do comércio internacional, tendo em vista que grande parte das exportacoes
passou a ser originaria de empresas transnacionais ou de joint-ventures entre
estas e as empresas domésticas. Além disso, o IDE constituiu fonte importante

de divisas no inicio das reformas, contribuindo para o sucesso das mesmas.

As reformas do comércio exterior, seja no inicio das reformas, seja
com a entrada da China na OMC em 2001, favoreceram a maior integracao da
China a economia internacional, servindo de estimulo para a competitividade das

exportacdes, bem como a abertura de novos mercados no exterior.

Por fim, a taxa de cambio, mantida em niveis estaveis e competitivos,
favoreceu a lucratividade do setor tradable e, com isso, serviu de incentivo para
0 crescimento das exportacdes, sobretudo de bens manufaturados.

Estas trés varidveis do setor externo serdo objeto de analise nos
capitulos subsequentes. Deste modo, o foco deste capitulo serd a analise das
relacdes (diretas e indiretas) das exportacdes sobre o crescimento econémico
da China, conforme descrito no esquema analitico.
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2.3 Impacto das exportacoes sobre a demanda agregada

A presente subsecao tem por objetivo apresentar os efeitos diretos
das exportacdes sobre a demanda agregada, bem como os efeitos secundarios
decorrentes do efeito multiplicador. Para isso, de inicio, € necessario esclarecer
o conceito de componente lider (“/leading component’) para se avaliar em que

medida as exportacdes se enquadram nessa classificacao.

O conceito de componente lider do crescimento econémico tem sido
utilizado como instrumento para avaliar o devido papel de cada componente
macroecondmico na expansdo do produto. Um componente pode ser
considerado como lider do processo de crescimento se atende aos seguintes
requisitos: a) se o referido componente apresenta taxa de crescimento superior
a do PIB; b) se a participagédo do componente € grande o suficiente para que a
sua contribuicdo represente uma parte significativa do crescimento do PIB no
periodo analisado (ZHU e KOTZ, 2011).

Tal conceito é proposto porque nem a taxa de crescimento nem a
contribuicdo de cada componente a expansdo do PIB sdo, por si s6s, bons
indicadores de quais sao os principais lideres do crescimento da economia. Se,
por exemplo, um componente cresce a taxas bastante elevadas, mas a sua
participacdo no produto € pouco significativa, entdo a contribuicdo para o
crescimento do PIB tende a ser pouco expressiva. Por outro lado, se um
componente cresce a um ritmo mais lento do que o do PIB, mas possui elevada
participacdo no produto, a sua contribuicao tende a ser elevada, ainda que tal

componente esteja gerando uma reducéo da taxa média de crescimento.

Com base no Grafico 6, € possivel visualizar quais componentes da
demanda agregada se expandiram a taxa superior ao do PIB no periodo de 1979
a 2008.
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Grafico 6 — Evolucao das taxas de crescimento anuais dos principais

componentes da demanda agregada (1979 a 2008) (em %)
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Fonte: elaboracéo propria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).

Observa-se, no periodo de 1979 a 1992, que séo elegiveis como
componentes lideres o consumo das familias e a FBKF, em razdo de tais
variaveis tenderem a apresentar, no periodo como um todo, taxas de
crescimento superiores as do PIB. As exportacdes, por seu turno, apresentaram,
em geral, taxas de crescimento inferiores as da expansédo do produto nesse
intervalo temporal. Deste modo, é possivel excluir, de inicio, que as exportacdes
tenham liderado o crescimento neste periodo. Isso nao significa, porém, que as
exportacdes tenham sido irrelevantes, por diversos outros canais diversos ao da
demanda agregada, para o crescimento econémico entre 1979 e 1992.

A partir de 1992, porém, as exportacoes passam a apresentar,
recorrentemente, taxas de crescimento bastante superiores a do produto. Esse
comportamento das vendas externas € acompanhado, com menor dinamismo,
pelo crescimento da FBKF. Deste modo, as exportacées cumprem, em conjunto
com a FBKF, um dos requisitos para ser considerado componente lider do

crescimento econémico desse periodo.
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Para completar a caracterizacdo como componente lider do

crescimento, faz-se necessario calcular a contribuicido de cada componente

entre 1978 a 2008, tema do subitem a seguir.

2.3.1 Impacto direto

O célculo das contribuigbes ao crescimento econémico requer uma

série de procedimentos, que se inicia com a construcdo das identidades

macroecondmicos de oferta e demanda agregada, conforme expostas abaixo:

OA=Y+M
DA=C+G+FBKF+VE+X

0A = DA

OA: oferta agregada

DA: demanda agregada

Y= PIB;

M = importacdes;

C = consumo das familias

G: consumo da administracao publica;
FBKF = formacgao bruta de capital fixo;
VE: varia¢des dos estoques;

X = exportagdes

Antes de se proceder propriamente ao calculo das contribuicées, €

necessario que as séries estejam a valores constantes e ndo em valores

correntes. Nos termos de Lara (2013), isso significa que Yi é igual ao PIB a

valores correntes do periodo t e zt como a taxa de crescimento do indice de

volume entre o periodo t e o periodo t-1, tal como descrito pela seguinte equacao:

Ytt—1 =1 +z)Y4
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Deste modo, Y%, corresponde ao PIB real do periodo t (indice

sobrescrito) valorado a pregos do periodo anterior t-1 (indice subscrito).

No caso em tela, o Banco Mundial divulga, na sua base de dados, os
diferentes agregados macroecondmicos em valores constantes (em moeda
nacional) para diversas economias, inclusive para a China. Com isso, esta etapa
de tratamento dos dados por meio do deflacionamento da série ndo se fez

necessaria.

O método tradicional de mensuragao da contribuicdo do setor externo
ao crescimento envolve calcular a contribuicao das exportacoes e subtrai-la pela
totalidade da variagdo negativa das importagdes. Com base nas equagdes (1),
(2) e (3), é possivel reescrevé-la da seguinte maneira:

AY + AM = (AC + AG + AFBKF + AVE + AX) (5)
Isolando A'Y, temos que:

AY = AC + AG + AFBKF + AVE + AX — AM (6)
Considerando que a demanda doméstica (DD) como:

DD = C + G + FBKF + VE (7)

A equacao resultante é expressa da seguinte forma:

AY = ADD + AX - AM (8)

na qual AX — AM corresponde a contribuicdo do setor externo.

Em termos de contribuicio em pontos percentuais (p.p) de
crescimento do PIB, a equagcao modifica-se para:

AYf _ ADD | AX—AM
t t t
Yt—l Yt—l Yt 1

9)

O desconto da variagao das importacoes na férmula faz-se necessario
em razdo da tal componente da demanda agregada nao contribuir para a
geracao de valor adicionado, haja vista que esta renda é direcionada ao exterior.
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No entanto, no método tradicional, tal variacdo das importagdes € atribuida

exclusivamente as exportacdes, critério cuja pertinéncia sera discutida adiante.

O Grafico 7 traz a evolugdo da contribuigcdo do setor externo obtida
pelo método tradicional, assim como dos demais componentes da demanda
agregada em pontos percentuais do PIB. As contribuigcdes sao obtidas mediante
a divisdo entre a variacao absoluta do componente da demanda agregada e o
PIB do periodo inicial. Desta forma, a contribuicdo das exportacdes de 4,3 p.p
em 2007 significa, para um crescimento do PIB de 14,2% naquele ano, uma

contribuicao percentual de 30,3% na geragao de valor adicionado.

Grafico 7 — Evolucao da contribuicao do setor externo (método
tradicional) e dos demais componentes macroeconémicos (em termos de
p.p de crescimento do PIB) — 1979 a 2008
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Fonte: elaboracao propria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).

Com base no Gréfico 7, € possivel notar que a contribuicao do setor
externo, obtida por meio do método tradicional, € de pouca relevancia em grande
parte do periodo e, em varios anos, sua contribuicdo chega a ser inclusive

negativa. Somente no periodo de 2005 a 2008 é que as exportagdes passam a
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contribuir de maneira sistematica e expressiva para o crescimento do produto, e

em niveis equivalentes a contribuicdo da FBKF.

Além disso, nota-se que o consumo das familias, cuja participacao é
majoritaria para o crescimento do produto nos anos 80, adquire cada vez menos
importancia ao longo da série histérica. A partir dos anos 2000, sua contribui¢cao
para o crescimento passa a se situar em niveis inferiores ao da FBKF, e desde

2005 também fica atras da contribuicdo do setor externo.

» Meétodo 2: Calculo da contribuicdo das exportacées para a expansdo da

demanda agregada

No entanto, ndo é razoavel atribuir as exportagdes, tal como faz o
método tradicional, toda a geracdo da demanda por importacdes. O método 2
utilizado para detectar a importancia do setor externo para a expansao da
economia consiste em verificar a contribuicao das exportagdes para a expansao

da demanda agregada.

A contribuicdo relativa de cada componente da demanda (oferta)

agregada € obtida da seguinte forma:
ADA = AC + AG + AFBKF + AVE +AX (10)
Considerando que a demanda doméstica (DD) como:

ADD = AC + AG + AFBKF + AVE (11)

Substituindo a equacao (11) em (10), temos que:

ADA = ADD + AX (12)

Em termos de contribuigdo para a expansao da demanda agregada,

a equacao modifica-se para:

ADD AX
ADA ADA

=1 (13)
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E possivel reescrever a equacgdo (13) em termos de pontos

percentuais de expansao do produto da seguinte maneira:

=R o (14)

T ot
Vg i1 Vg

Vale ressaltar que, neste caso, a soma das contribuicdes nao
corresponde ao aumento do PIB no ano correspondente, mas sim a expanséo

da demanda agregada em termos do PIB do ano anterior.

O grafico 8 apresenta a contribuicdo de cada componente para a

expansao da demanda agregada no periodo de 1979 a 2008.
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Grafico 8 — Evolucao da contribuicao a demanda agregada por cada

componente macroeconémico (em p.p. do crescimento do PIB) — 1979 a
2008
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Fonte: elaboracao propria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).

Como se pode observar, nas décadas de 80 e 90 o consumo das
familias se destaca como o principal contribuidor para a expansao da demanda
agregada chinesa, com larga distancia em relacdo ao componente FBKF. As
exportagdes, por sua vez, desempenharam um papel marginal como
impulsionador direto da demanda, sobretudo na década de 80. Porém, na
década seguinte, as exportacdes passam a contribuir sistematicamente para o
crescimento da demanda agregada, porém de maneira ainda menos intensa se

comparada a FBKF.

No periodo de 2002 a 2007, as exportacdes assumem de vez a
condicdo de maior contribuidor para a expansdo da demanda agregada,
superando inclusive a FBKF, cuja expansao é bastante acentuada no periodo,
superior a 24% ao ano. O consumo das familias, por seu turno, apesar de
apresentar crescimento nada desprezivel de 5% ao ano, situou-se bastante

aguém dos demais componentes, 0 que resultou num a contribuicdo pouco
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expressiva (em as contribuigdes nos anos de 2002, 2005 e 2006 foram menores
do que 1 p.p). Com isso, a sua participacdo da demanda agregada foi reduzida
de 34,5% para 23,7% entre 2002 e 2007.

No entanto, a mensuracdo da contribuicdo a demanda agregada
acaba tendendo a sobrestimar o papel das exportacdes, pois a receita das
vendas externas nao contribui, na sua totalidade, para a agregagéao de valor no
mercado doméstico, visto que uma parcela da demanda € canalizada para a
aquisicdo de insumos importados (AKYUZ, 2010). No caso da China, a critica a
esta forma de mensuracao adquire ainda mais relevo diante da constatacao de
que uma parte expressiva do valor final das exportacdes chinesas é constituida

por insumos importados.

» Meétodo 3: Calculo da contribuicdo do setor externo no método alternativo

Dado que o propédsito aqui € de mensurar a contribuicdo do setor
externo das exportacdes para a geragédo de valor adicionado, torna-se mister a
adocao de um método alternativo capaz de dimensionar mais acuradamente a

contribuicdo das exportacdes para o crescimento da economia chinesa.

A questao se resume, assim, a determinar a qual componente da
demanda agregada é atribuido o vazamento da renda gerada ao exterior (ZHU
e KOTZ, 2011; HE e ZHANG, 2008). No método tradicional, essa
responsabilidade pelas importagbes € transferida integralmente para as
exportagcdes, 0 que nao é propriamente correto. Suponhamos que a expansao
das exportacdes, por exemplo, gere elevacao da renda das familias, as quais
decidem adquirir integralmente bens importados com a nova renda. Neste
exemplo, o mais apropriado seria, ao invés de subtrair esta expansdo das
importacdes da contribuicAo das exportacées ao crescimento, descontar da
contribuicao do consumo de familias, pois é este 0 componente responsavel pelo

vazamento da renda ao exterior.
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Assim, de acordo com Zhu e Kotz (2011), a forma mais apropriada de
expressar a contribuicdo de cada componente da demanda agregada, em

termos absolutos, seria por meio da seguinte equacao:

Y =Cd+1d+Gd+Xd (15),

na qual o simbolo subscrito (d) denota o conteldo doméstico de cada
componente da demanda agregada. Desta forma, o produto nada mais é do que
a soma do conteudo doméstico de cada componente da demanda agregada.
Dito de outro modo, o produto corresponde a soma dos componentes da
demanda agregada ja efetuados os respectivos descontos das importacoes
geradas por cada componente.

Todavia, a obtencdo de microdados que permitam o calculo do
conteudo doméstico nao constitui tarefa trivial, e por isso, diferentes métodos
tém sido empregados para se aproximar, com os dados disponiveis, dos valores
mais proximos da realidade, sujeito ainda a classificagdo (nao completamente
objetiva) dos valores adicionados por cada componente da demanda agregada.

Hummels (2001) propbs originalmente um método que consiste em
decompor as exportacdes em valor adicionado doméstico e externo com base
na matriz insumo-produto do pais em andlise. A hipétese simplificadora adotada
€ que as vendas no mercado domeéstico ou externo possuem a mesma
intensidade de uso de componentes importados. Nao obstante, no caso da China
a existéncia de processamento de exportacdes viola esta hipotese (KOOPMAN,
WANG e WEI, 2008).

Em razdo desta limitacao, o trabalho de Koopman, Wang e Wei (2008)
buscou novos métodos para lidar especialmente para paises com a presenca
marcante do processamento de exportacées, como no caso da China, o que
gerou duas contribui¢des relevantes: a primeira consiste na elaboracéo de uma
férmula que computa separadamente as parcelas correspondentes do valor
adicionado doméstica e externamente nas exportacdes, tornando a abordagem
de Hummels (2001) um caso particular. Dado que alguns dos coeficientes da

matriz insumo-produto exigidos pela nova férmula nao estdo disponiveis na
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matriz convencional, Koopman, Wang e Wei (2008) utilizaram de procedimento
de programacdao matematica para estimar estes coeficientes por meio da
combinacdo das informacdes detalhadas do comércio exterior com a matriz

convencional de insumo-produto.

Ja a segunda contribuicao refere-se a aplicacdo da metodologia para
a economia chinesa para os anos de 1997, 2002 e 2007, que mostra que a
parcela do valor adicionado domesticamente pelas exportacbes de
manufaturados chineses passa de 50% no periodo de 1997 a 2002 para 60%
em 2007. Considerando as exportagbes em geral, o valor adicionado
domesticamente salta do patamar de 54%, no periodo 1997 a 2002, para 61%
em 2007. O trabalho de Dean, Fung e Wang (2008), com base na metodologia
de Koopman, Wang e Wei (2008), aponta que o conteudo importado das

exportacdes chinesas era de 46% em 2002.

Ja na estimativa de Zhu e Kotz (2011), a contribuicao das exportacoes
para o crescimento do PIB, com base na estimativa de Dean, Fung e Wang
(2008) ampliada para o periodo de 2001 a 2007, foi de 54,4% e, em termos de
valor adicionado internamente, a contribuicdo das vendas externas foi de 31,7%.
Ja a FBKF, no mesmo periodo, foi responsavel por 46,5% para a expansao do
produto e, em termos de valor adicionado, tal contribuicado representou 37,7% do
crescimento da economia. Deste modo, a contribuigdo das exportacdes e FBKF,
em valor adicionado domesticamente, somou 69,4% do crescimento do PIB.

Tais valores foram obtidos tomando como base as estimativas de
Dean, Fung e Wang (2007) para o conteldo doméstico das exportacdes e
investimentos, por meio da adocdo da metodologia aplicada a demais paises da
OCDE. Para estes autores, o conteudo doméstico das exportacées chinesas
passou de 70,7% em 1997 para 64,1% em 2002. Com vistas a extrapolar estes
valores para o periodo de 1978 a 2007, Zhu e Kotz (2011) adotaram a seguinte
regra: ja que tanto em 1997 quanto em 2002 a propor¢ao do contetdo importado
das exportacdes chinesas foi aproximadamente duas vezes e meia maior do que
a da demanda doméstica, tal relagédo foi adotada como fixa para todo o periodo

analisado.
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Ja para Anderson (2007), o valor adicionado das exportacdes
chinesas corresponderia a apenas 10% do PIB e, deste modo, a caracterizacao
do crescimento da China como export-led constituiria um mito. Contudo, os
autores, para a obtencdo destes valores, partem do pressuposto “back-of-the-
envelope” de que o conteudo doméstico das exportacbes chinesas era de
apenas 50% para a industria leve e variando de 20 a 50% para o setor de

eletronicos.

Em funcdo da crescente participacdo de insumos importados nas
exportacées mundiais, a OCDE e a OMC realizaram um trabalho conjunto
(OECD e WTO, 2013) para definir um padrao global comum para a estimativa do
valor adicionado no comércio internacional, com base nas matrizes insumo-
produto de 40 paises e dezoito industrias, harmonizadas pelas instituicoes
citadas.

Na definicdo da OCDE (2016), o valor adicionado doméstico das
exportacdes brutas é definido como a diferenca entre a produgéo bruta a pregos

basicos menos o consumo intermediério a pregos de aquisi¢ao.

Além disso, o valor adicionado pode ser decomposto nas seguintes
categorias: remuneracdo dos trabalhadores, excedente operacional bruto,
rendimento misto e outros impostos incidentes sobre a producdo menos os
subsidios sobre o setor produtivo. O valor adicionado doméstico pode ser
derivado, ainda, por meio do cédmputo da diferenga entre o PIB a precos de
mercado menos a apuracao liquida entre impostos e subsidios incidentes sobre
a producéo.

Como aponta a UNCTAD (2013), o trabalho conjunto da OCDE e
OMC tem como énfase o rigor metodoldgico, o que de alguma forma acaba
prejudicando a abrangéncia do estudo (em termos de paises, setores e série
temporal etc.), lacuna que a UNCTAD busca suprir por meio mecanismos de
organizacao e selecdo de data que permitam a compilagédo de séries para 0s
paises menos desenvolvidos, que geralmente dispde de estatisticas menos
abrangentes e consistentes. No caso da China, em razao da existéncia de dados
na base da OCDE, utilizou-se esta fonte de informacao para obtencédo de dados
sobre o conteudo importado das exportacdes. No Capitulo 4, sera realizada uma
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analise detalhada da integracao da China nas cadeias globais de valor e serao
retomados tais indicadores tanto para a economia chinesa em geral quanto para
setores especificos julgados mais relevantes para o aumento das exportacoes

nas ultimas décadas.

Assim, no caso da China, foram obtidos os seguintes percentuais de

conteudo doméstico das exportacdes, conforme exibido na Tabela 2.

Tabela 2 — Evolucao do conteudo doméstico das exportacoes chinesas
(em %)

1995 2000 2005 2008 2009
88,13% 81,19% 63,61% 66,73% 67,37%

Fonte: elaboracao proépria a partir dos dados da OCDE (2013).

Com base no método alternativo apresentado por Lara (2013), as

importacgdes sédo definidas como uma parcela (q) da demanda agregada:

M = q(DD + X) (16)

Neste caso, é possivel reescrever a identidade (11) da seguinte

forma:
Y = d(DD + X) (17)
d=(1-¢q) (18)
Sendo,

d = conteudo doméstico da demanda agregada
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O PIB é expresso, assim, em termos da demanda agregada e do
coeficiente de conteddo doméstico no método alternativo. Neste método
alternativo — diferentemente do método tradicional, que calcula a contribuicdo
das importagcées com base nas variagdes absolutas deste componente da oferta
agregada —, a informacao relevante é a variacdo absoluta do coeficiente de
importagdes (Aq). De outro modo, (1-q) representa o conteldo doméstico dos
componentes finais da demanda agregada (demanda domeéstica mais
exportacoes).

O conteudo doméstico pode ser calculado com base numa média dos
diferentes conteudos domésticos para todos os agregados macroeconémicos.
No presente caso, € possivel obter a propor¢cao do conteudo domeéstico das
exportacdes, com base dos dados da OCDE mencionados anteriormente, e, em
seguida, obter por diferenca o conteido doméstico da demanda doméstica.

Assim, convém separar o0s coeficientes de importacdo das
exportacdes e da demanda doméstica. Com isso, a equagao proposta por Lara

€ modificada da seguinte maneira:

Y, =1 -j)DD; + (1 - 11)X; (19)

Y, =1 —j)DD, + (1 = 1)X, (20)

Sendo

j1 = coeficiente de importacdes da demanda doméstica no periodo 1
(1-j1) = m1 = coeficiente doméstico da demanda doméstica no periodo 1
l1 = coeficiente de importacdes das exportagdes no periodo 1

(1-l1) = n1 = coeficiente doméstico das exportagdes no periodo 1

Subtraindo-se Y2 por Yi, temos a variagdio de Y no periodo
correspondente:
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AY = (my; + Am)(DD; + ADD) + (ny + An) (X, + AX) — my(DD;) — myX;) (21)

Simplificando a férmula, e substituindo por j e | no final da equagao, temos

que:

AY = (myADD) + (n;AX) — Aj(D;) — Al(X;) (22)
Assim, a contribuigdo do setor externo € dada por:

Contr X = (nqAX) — Al(X3) (23)

Ou seja, a contribuicado das exportacées equivale a variacdo das
exportacdes multiplicada pelo percentual do conteddo doméstico das
exportacées menos o efeito derivado da variacdo do coeficiente de importacéo
das exportacbes multiplicada pelas exportagdes no periodo 2.

Com base nessa equacao, foi possivel calcular a contribuicdo das
exportagoes para o crescimento chinés para trés periodos (1995 a 2000, 2001 a
2005 e 2006 a 2008), tendo em vista a disponibilidade de dados de conteudo
doméstico das exportacées da OCDE disponiveis.
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Tabela 3 — Contribuicao das exportacoes chinesas para o crescimento do
PIB (em % do total)

Periodo Contribui¢cao das exportagoes

1995 a 2000 28,7%
2001 a 2005 39,0%
2006 a 2008 44,2%
2001 a 2008 41,7%

Fonte: elaboracado propria com base nos dados de OCDE (2013) e Banco
Mundial (2015).

A partir desta equacéo, é possivel observar que, sempre que as
exportagbes crescem, o produto interno cresce na mesma proporgdo do
conteudo doméstico das exportacées. Porém, quando o coeficiente de
importacdes se amplia (no nosso caso o coeficiente de importacao das
exportacdes), a demanda efetiva e o PIB também se reduzirdo, para um dado
valor das exportagées (SERRANO, 2008).

No periodo de 1995 a 2000, dado o ni, as exportacées contribuiram
com 33,5% do crescimento do periodo. Porém, como o coeficiente importado
das exportacbes se ampliou no periodo, foi necessario descontar 4,8%, 0 que
nos da uma contribuicéo total das exportagdes de 28,7%.

Comportamento semelhante foi verificado no periodo de 2001 a 2005.
Neste periodo, a contribuicdo imediata foi de 58,6%, mas a variagao positiva do
coeficiente de importacbes das exportacbes fez com que fosse descontado
19,6%, totalizando, ao final, uma contribuicdo de 39%.

Ja no periodo de 2005 a 2008, ocorreu fen6meno inverso, com as
exportagdes representando inicialmente 39,2% do crescimento do PIB no
periodo. No entanto, como houve reducdo do coeficiente importado das
exportacoes, tal contribuicao total subiu para 44,2%.

Considerando o periodo de 2001 a 2008, observa-se que a
contribuicdo das exportacdes foi de 41,7%, 0 que mostra que as exportagdes
tiveram impacto (direto) relevante sobre a expansédo da demanda agregada, algo
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surpreendente para uma economia de proporgdes continentais que nem a

chinesa.

» Comportamento do crescimento econémico da China frente as oscilagcées do

setor externo

A importancia do setor externo para o crescimento econémico chinés
pode ser avaliada, também, com base na capacidade de as oscilagbes das
exportacOes afetarem a evolugéo do PIB. O Gréfico 9 traz a variagdo anual dos
principais agregados macroecondmicos no periodo de 1980 a 2013.

Grafico 9 — Evolucao das principais agregados das contas nacionais

(variacao anual - %)

40 16

1
30 / 4

o / .
- 4 , d s
10 \ /, N ’ 8
i 6
0o\
4
-10
Y 2
-20 0
= = = = = = = = = = N N N N N N N
(€] (=] (-] (-] [(=] (] (] (=] (=] (-] o (=] (=] o (=] o o
o] o] ] o] [o0] [ (=] [(-] O [(=] (-] o o o o [=] = =
o N ' (=)} [*] o N H ()] (-] o N H (<)} 00 o N
PIB (eixo direito) Exportagbes —+—FBKF Consumo das familias

Fonte: elaboracao prépria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).

Medeiros (2010), com base em Anderson (2007) observa que, no
periodo analisado, 0 comportamento do PIB chinés revelou-se menos volatil vis-
a-vis as exportagdes (Grafico 9), o que contrasta com a experiéncia das
economias asiaticas de menor porte, cuja correlagdo entre as variaveis foi de

praticamente de um, isto é, 1% de variacao das exportacoes tenderia a afetar o
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PIB no mesmo percentual. Com isso, seria possivel afirmar que o crescimento

econdmico da China apresentaria uma relativa autonomia frente as exportacoes.

Com base no Gréfico 9, é possivel afirmar que, de fato, as variagdes
das exportacdes nédo foram acompanhadas tao de perto pelas variagdes do PIB,
mas a correlagéo entre as variaveis de 0,315%, no periodo de 1980 a 2013, esta
longe de ser considerado desprezivel. Ja a correlacdo entre FBKF e PIB, por
outro lado, apresenta uma correlacdo bastante elevada, de 0,78, o que
demonstraria, a principio, a maior relevancia dos investimentos para o

crescimento econdmico chinés, se comparada com o setor exportador.

No entanto, é possivel notar que nos anos de 1993 e 2009, em funcéo
da queda das exportacdes, 0 governo chinés adotou pacotes anticiclicos que
fomentaram o aumento do investimento e do consumo, que foram eficazes para
a sustentacao do nivel de crescimento econbémico. Sem a acao estatal, as
exportagoes provavelmente teriam contribuido para a desaceleracdo econémica,
e a correlagdo entre as duas variaveis tenderia, assim, a ser maior. Evidéncia
disso é que quando se considera o periodo de 2001 a 2007, a correlagdo entre
exportacdes e PIB alcanca 0,724, ao passo que a correlacdo entre FBKF e PIB

fica em apenas 0,28.

2.3.2 Impactos secundarios

O efeito positivo do aumento das exportacées sobre o crescimento
econdmico ndo se resume a sua contribuicdo como componente lider da
expansao da demanda agregada. A expansdo das vendas externas também
estimula os demais componentes da demanda agregada via o multiplicador
keynesiano e de comércio exterior:

Apesar do método alternativo significar uma melhora significativa em
relacdo a mensuragdo da contribuicdo do setor externo ao crescimento, os

resultados obtidos se limitam aos impactos imediatos, sem dimensionar os

%8 |sto é, a variagdo de 1% nas exportagdes chinesas tenderia a afetar a variagdo do PIB em
0,315%.
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efeitos secundarios advindos com o0 aumento da renda e consequentes impactos
sobre o consumo das familias. Na obra seminal de Keynes (1936), o
multiplicador baseia-se numa economia fechada, cuja oferta é infinitamente
elastica. Desta forma, o aumento do consumo derivado da elevacdo dos
investimentos, como componente autbnomo da demanda, € alocado
inteiramente para a aquisicdo de bens e servicos domésticos, sem que haja,
portanto, nem vazamento da renda para o exterior, nem impacto sobre o0s niveis

de precos.

O trabalho de Harrod (1933), anterior a Teoria Geral, ja havia aplicado
o conceito de multiplicador para uma economia aberta, sem considerar, contudo,
por questées de simplificacao, a existéncia do setor publico e do investimento.
Tomando-se, assim, a equagdo macroeconOmica da renda e funcdo consumo

simplificada, temos que:

Y =C+X—M (24)

C =cY (25)
M =m.Y (26)
nos quais,

C = propensao marginal a consumir; e

m = propensao marginal a importar

Substituindo pelas expressoes (25) e (26) em (24), e transformando a
equacao em termos de variagdo, obtemos o multiplicador de comércio exterior:

AY = —1

- (1-c+m)

AX (27)
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Desta forma, quanto maior a propensdo marginal a consumir (c) e
menor a propensao marginal a importar (m), maior sera o multiplicador de
comércio exterior. Ou seja, a multiplicacdo da renda gerada pelo componente
autébnomo da demanda depende ndo apenas que as familias gastem grande
parte da renda adicional auferida. E necessario, ainda, que grande parte dos
bens e servicos adquiridos com a nova renda sejam produzidos
domesticamente. Na situagdo em que (c) € igual a (m), o multiplicador de
comércio exterior serd igual a um, o que significa que o aumento da renda sera
igual a variacao das exportacdes, cujo efeito inicial ndao é replicado, assim, pelo
sistema econdmico, haja vista que a renda adicional “vaza” integralmente para o

exterior.

Além disso, ha uma questédo relevante relativa ao fato gerador das
importacdes: se as exportagbes sao0 compostas majoritariamente por
componentes importados, uma parte expressiva da renda gerada pelo
incremento das vendas externas ja estd comprometida para o pagamento dos
insumos importados. Desta maneira, Akylz (2011), com o fito de calcular o efeito
multiplicador das exportacdes chinesas, explicita as intensidades de importacao

por meio da seguinte expressao algébrica:

M =aC + Bl + 86X (28),

M = importa¢des totais;
a = intensidade de importacdo do consumo das familias
B = intensidade de importagao do investimento

0 = intensidade de importagcdo das exportagdes

Destarte, é possivel reescrever a equacao de determinacao da renda

da seguinte maneira, em termos de taxa de crescimento:
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y=c1-a)C/y+i-p 1)y +x1-8)%/y (29)

Sabendo que a fungao consumo simplificada é C = cY, e considerando
crescimento nulo do investimento no periodo, a equagéo X € modicada para:

y=cA-a)Y/, +xa-8%/, (30)
V=X -9 Yy (31)

y = .x(1-8%/y (32)
no qual Y representa o multiplicador das exportacoes.

No estudo de Akylz (2011), parte-se do pressuposto de que o
conteudo importado das exportacbes, com base nos diversos trabalhos
empiricos elencados, corresponde a no minimo 50%. A partir disso, torna-se
possivel inferir, por diferenga, o conteudo importado da demanda doméstica,
cujo valor obtido é 11%. Com base na observacdo do comportamento de varias
economias desenvolvidas, Akyliz assume que a intensidade de importagdes do
consumo das familias (a) ndo € superior a metade da do investimento. Desta

forma, o percentual de importacdes geradas pelo consumo seria inferior a 8%.

Com base nesse coeficiente, e considerando a propensao média igual
a propensdo meédia a consumir correspondente a participagcdo do consumo no

PIB (37% em 2008), o multiplicador ¥ pode ser calculado da seguinte maneira:

Y =—— = : =15 (33)

[1-c(1-a)] [1-0,37(1-0,08)]

Assim, nos célculos de Akylz (2011), as exportacdes teriam
contribuido em cerca de 50% para o crescimento econémico antes da eclosao
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da crise de 2008. No entanto, o préprio autor antecipa que ha elementos
razoaveis para considerar um multiplicador menor para as exportagdes do que
para o restante da economia chinesa. O primeiro elemento é que cerca de 66%
do valor adicionado pelas exportagbes sé&o canalizados para os lucros das
empresas e menos de 20% se converte em salarios. Além disso, a participacao
dos salarios nos setores exportadores € muito menor do que nos demais setores.
Deste modo, suponhamos, com base em Akyiz (2011), que a propensao
marginal a consumir seja a metade da participacdo do consumo sobre a renda
doméstica. Nesta situacdo, o multiplicador seria apenas 1,2, o que significaria
que 40% do crescimento econdmico da China antes da ecloséo da crise mundial

de 2008 teriam sido promovidos pelas exportacoes.

Nos nossos calculos, com base na Tabela 3 apresentada
anteriormente, a contribuicdo direta das exportacbes para o crescimento
econdmico da China alcancou 44,2% no periodo de 2006 a 2008. Com a
aplicacdo do efeito multiplicador de 1,2, o impacto das exportacbes sobre o
crescimento do PIB chinés subiria para ao redor de 53%.

2.3.3 Impactos indiretos sobre os lucros e investimentos

Além do mecanismo multiplicador de comércio exterior, apresentado
na subsecao anterior, € necessario apontar que as exportacées sdo capazes de
induzir o aumento dos investimentos produtivos, o que cria as condi¢des para o
crescimento da economia no longo prazo. Este efeito da elevacao da renda e
suas repercussbes sobre o aumento dos investimentos & denominado na
literatura como acelerador do investimento, proposto originalmente por R. Harrod
(1933) e E. Domar (1946).

No entanto, faz-se mister sublinhar que o acelerador do investimento
nao deve ser entendido como um mecanismo automatico, tendo em vista que,
como bem lembra Keynes, as decisbes de investimento estdo sujeitas a
avaliagdo da eficiéncia marginal do capital envolto num contexto de incerteza
fundamental. E bem possivel que a evolugdo da renda corrente acabe

influenciando na avaliacdo quanto a renda futura, mas a avaliacido da



96

rentabilidade do projeto, bem como das condicdes de financiamento, constitui

elementos fundamentais para a sua concretizagéo.

Realizadas estas ressalvas, pode-se avaliar, a partir de agora, em que
medida as exportagdes contribuiram para a elevagdo da formagéo bruta de
capital fixo e para o crescimento da economia no longo prazo. No calculo ad hoc
de Akytiz (2011), a contribuicdo das exportacdes para o crescimento econémico
salta para 50% se considerados os efeitos sobre o investimento doméstico,
contra 40% contando-se apenas os efeitos diretos das exportacbes sobre a
demanda agregada mais os gerados pelo efeito multiplicador, conforme

apontado anteriormente.

Uma das principais dificuldades para calcular o impacto das
exportacdes sobre os investimentos domésticos esta na impossibilidade pratica
de determinar, com base nos dados das contas nacionais, em que grau um bem
de capital adquirido sera usado para atender a demanda por exportagdes. O
célculo de Akylz (2011) baseia-se na hipétese de que ao menos um quarto dos
investimentos produtivos esta fortemente correlacionado com o comportamento

das exportagoes.

Cabe apontar que, na perspectiva de Liu (2005), mesmo os
investimentos em infraestrutura ndo podem ser dissociados da estratégia
exportadora. Um exemplo disso sdo os gastos em logistica, que representavam
18% do PIB chinés, mas que nao foram capazes de superar os estrangulamentos
no setor de transporte no mercado doméstico. O premié chinés Li Keqgiang
manifestou, recentemente, sua insatisfacdo com o fato de o custo de transporte
de mercadorias entre Xangai e Pequim ser maior do que o incorrido com a
exportacao de produtos chineses para os EUA (THE ECONOMIST, 2014).

Nao obstante, além do efeito do estimulo das exportagbes para a
ampliacdo da capacidade produtiva para atender a crescente demanda dos
mercados internacionais por seus produtos, é relevante apontar que as

exportacdes, ao serem estimuladas por subsidios governamentais e uma taxa
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de cambio depreciada (mais detalhes no capitulo 5), alimentam a geracéo de

lucros que constituirdo a principal fonte de financiamentos dos investimentos®°.

Nesse sentido, a manutencgao do fluxo de lucros serve de elemento
importante para a continuidade dos investimentos, apesar de tal consideragao
nao ser totalmente rigida, em fung¢édo da existéncia de crédito bancario e outras
formas de captacdo de recursos. Porém, os passivos junto a terceiros das
empresas nao podem crescer indefinitivamente sem comprometer a

sustentabilidade financeira do negécio.

Na interpretacdo de Akyilz e Gore (1996), o modelo de crescimento
econbmico da China esta assentado na alimentagdo do “profit-investment
nexus”, que consiste em um feedback dinamico entre lucros e investimentos,
uma reforcando a outra e vice-versa. Dito de outro modo, maiores lucros das
empresas em virtude dos incentivos estatais®® alimentariam os investimentos e,
por conseguinte o crescimento da economia, seja por meio do impacto direto
sobre a demanda agregada, seja, seja pelo lado da oferta, ao proporcionar a
expansao da capacidade produtiva e incorporacao de progresso técnico.

O reflexo deste padrao de crescimento pode ser visto no Grafico 10,
que exibe a evolucao da distribuicdo funcional da renda na China no periodo de
1978 a 2007.

59 Kalecki (1954) ja havia demonstrado, por meio de modificagdes na equagédo de Harrod sobre
os determinantes do lucro, que o saldo positivo na balan¢a comercial contribui, ceteris paribus,
para aumentar os lucros da classe capitalista. Tal como demostrado nos trabalhos de Milberg e
Schmitz (2011), Kalecki via o saldo comercial favordvel como uma base para o aumento da
proporgao dos lucros na renda nacional por meio através do “multiplicador de lucros”.

60 [A] substantial fraction of this investment in China has been financed by credit provided by
state-owned banks at low interest rates. Indeed, cheap capital has played a big part in skewing
the capital-labor ratio and holding down employment growth [...]. In addition, local governments
provide subsidized land in order to encourage investment. And energy prices continue to be
administered and made available to enterprises at prices below international levels. Hence, the
prices of the factors of production that serve as complementary inputs to physical capital — land
and energy — are also cheap. (PRASAD, 2009, p. 106).
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Grafico 10 — Evolucao da distribuicao funcional da renda na China
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Fonte: elaboracao proépria a partir dos dados de Simarro (2011)

Cabe esclarecer, previamente, que o excedente operacional liquido é
conceitualmente similar aos lucros das empresas (ou lucros liquidos), com a
diferenga apenas de que sdo eliminados os itens que n&o sdo considerados
como renda proveniente da produgdo, tais como ganhos de capital, renda de
aluguéis, e sédo adicionados o0s itens que ndo sao considerados como custos,
como deplecao®!, write-down dos estoques, provisao para créditos duvidosos e

transferéncias correntes liquidas a pagar (VIET, 2012).

No Grafico 10, é possivel observar que, nos anos 80, a participacao
do excedente operacional liquido na renda apresentou decréscimo expressivo,
passando de perto de 30% para 23%. No inicio dos anos 90 ocorre uma
recuperacao parcial desse excedente, que, por sua vez, da lugar a um novo ciclo
de queda até o final da década. Nos anos 2000, inicia-se uma nova fase, com
elevacao da participacao do excedente, que sai de perto de 20% até atingir 26%

61 Como no caso da reavaliagio das reservas provadas de petréleo.
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em 2007, em detrimento da participagdao da remunerac¢ao dos assalariados, que
passa de 50% para 45% no mesmo periodo.

A perda de participagdo dos salarios na renda nacional em favor das
empresas e governo € considerada a principal causa da diminuicdo do consumo
das familias em relacéo ao PIB (Gréafico 11). Em 2008, dois ter¢os da renda das
familias urbanas na China eram explicados pela participacdo dos salarios
(OCDE, 2010).

As mudancas recentes na distribuicdo funcional da renda se
traduziram em piora nos indicadores de desigualdade de renda, como pode ser
visto no Grafico 11.

Grafico 11 — Evolucao da concentracao de renda e do consumo das
familias (1981 a 2008)
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Fonte: elaboracao propria a partir dos dados do Banco Mundial.

Como se pode notar, ap6s meados da década de 80 houve um
continuo aumento da concentracdo de renda, medida pelo indice de Gini. Na
escala de zero a um, o indicador saiu de 0,28, em 1984, para 0,43 em 2008. Nas

palavras de Barry Naughton (2007, p.218), “talvez ndo haja outro caso onde a
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distribuicdo de renda da sociedade tenha se deteriorado t4o substancialmente e
tao rapidamente (...) ao longo das ultimas duas décadas a China passou da
condicdo de uma das sociedades mais igualitarias semelhante a do Japao para
de uma distribuicdo de renda mais desigual que os EUA™.

Para determinados autores a trajetéria de aumento da desigualdade
da distribuicdo da renda pode ser revertida através da adocao de politicas
redistributivas. No entanto, a grande dificuldade esta em adotar estas politicas
redistributivas sem que isso leve a derrocada das taxas de crescimento da
economia, haja vista que o modelo de acumulagao esta assentado na lideranca
dos lucros (sobretudo gerado pelo setor exportador) que criam um circulo
virtuoso com a taxa de investimento e exportacées. Além disso, a retencao dos
lucros corresponde a parte substancial da poupancga agregada, o que significa
que eventual mudanca de padrao de crescimento poderia afetar o investimento
(KUIJS, 2005; HE e CAO, 2007; LI e YIN, 2009).

No periodo de 2000 a 2008, a taxa de poupanca chinesa saltou de
37% para 53,2%, superando as obtidas por Japado e Coréia do Sul nas suas
respectivas fases de crescimento acelerado. Em que se pese questdes
metodolégicas que tendem a sobrestimar o montante da poupanca, €
inquestionavel, segundo estimativas a taxa de poupanca ainda se situaria

préxima a 40%, em nivel bastante superior a de outras economias emergentes.

A decomposicdo da poupanca agregada, com base na analise do flux
of funds da China da National Bureau of Statistics (NBS), permite revelar que
praticamente dois ter¢cos da poupanca chinesa foi gerada pelas empresas e pelo
governo, algo ndo usual se comparada com outras economias (YANG, 2012;
KUIJS, 2005).

No periodo de 2000 a 2008, todos os trés componentes da poupanga
agregada (familias, empresas e governo) aumentaram suas respectivas taxas
de poupanca em relacdo ao PIB entre 2000 e 2008. A taxa de poupanca das
familias subiu para 23% do PIB, contra 17% no inicio da ultima década, sendo

62 “There may be no other case where a society’s income distribution has deteriorated so much,
so fast (...) in the course of two decades China has gone from being one of the most egalitarian
societies about as equal as Japan, to being more unequal than the United States"
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acompanhada de perto pela poupanca das empresas, que saindo de patamar
semelhante atingiu 22% do PIB em 2008. Ja a taxa de poupanga do governo foi
subiu de 3,3% do PIB para 8,4% no mesmo periodo (YANG, 2012).

O aumento da poupanca das empresas no periodo é explicado,
segundo Yang (2012), pelo aumento da lucratividade, tanto em decorréncia do
cenario de elevado crescimento do PIB no periodo, incentivado pelo aumento
das exportacdes gerado pela entrada do pais na OMC, quanto por fatores
estruturais, como baixa taxa de juros, subsidios para o setor produtivo e
contencdo dos aumentos dos salérios. Outros fatores como a baixa distribuicao
de dividendos para os acionistas e a maior dependéncia do setor privado de
recursos préprios para a realizagdo dos investimentos, dada a preferéncia do
sistema bancario chinés (majoritariamente estatal), em conceder empréstimos

para as empresas estatais.

Ja a poupanca do governo cresceu sobretudo em decorréncia do
aumento das receitas, que quadruplicaram entre 2000 e 2008. Tal ritmo de
expansao da receita ndo foi acompanhada pelo aumento da despesa do governo
(YANG, 2012). Segundo Liang Hong, apesar de o governo possuir na atualidade
déficit de 2% do PIB, quando somadas as rendas provenientes das empresas
estatais e dos diversos fundos do governo ligados a habitacdo, saude e
seguridade social, a receita do governo subiria de para 37% do PIB. Tais
recursos aplicados no setor bancario acabam sendo remunerados com baixa
taxa de juros e acabam beneficiando as empresas estatais (BLOOMBERG,
2015).

Ademais, segundo Xu Zhong (2010) o aumento da lucratividade das
empresas estatais nos anos 2000 induziu o0 governo a investir diretamente nestas
empresas, o que implicou num aumento da poupanca do governo. A0 mesmo
tempo, tal preferéncia as empresas estatais seu deu em prejuizo ao aumento
dos gastos sociais, levando as familias a aumentar a taxa de poupanca. Para
Xu Zhong (2010), € necessario mudar a estrutura de incentivos dos governos
locais, que atualmente estdo mais direcionados a busca de lucros do que no
fornecimento de bens publicos a populacao chinesa.
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Com base no exposto, se, por um lado, o0 modelo profit-led permitiu
uma rapida expansao da economia nas Ultimas décadas, por outro, cria desafios
importantes para a modificagdo do padrao de crescimento no presente, haja vista
que a proporgcdo do consumo das familias em relacdo ao PIB ja atingiu um

patamar muito baixo, ndo sendo sustentaveis novos declinios desse percentual.

2.3.4 Alivio das restricoes externas ao crescimento econémico

Uma das contribuicbes mais destacadas da abordagem pos-
keynesiana para a compreensao da dinamica econémica de longo prazo, de
acordo com a formulacao de Thirlwall (1979), é de que as restricdes do balanco
de pagamentos constituem o maior obstaculo ao crescimento sustentado. Tal
discussdo assume enorme relevancia no caso chinés, em fung¢ao do contexto de
restricdo de divisas vivenciado pelo pais sobretudo nos anos 80, justamente no

periodo inicial de implantagdo das reformas econémicas.

Feitas estas consideragdes iniciais, cabe expor que serao
apresentados, a seguir, os elementos centrais do trabalho de Thirlwall, bem
como as possiveis criticas e limitagdes da abordagem. Na sequéncia, sera
estudado de que maneira o sucesso do crescimento chinés foi consequéncia da
maior disponibilidade de divisas para a sustentacao da trajetéria de expansao

econOmica.

Contrariamente a visdo convencional que concentra a explicagao do
crescimento das economias no lado da oferta — dependente assim do
crescimento da oferta e da produtividade dos fatores de producao -, Thirlwall
mostra que a disparidade em termos de ritmo de crescimento das economias é
resultado das diferencas entre as taxas de crescimento da demanda, que seriam

explicadas pelas restricoes no balanco de pagamentos.

Nessa perspectiva, o nivel de produto compativel com o equilibrio
externo, num contexto de escassez de divisas, seria inferior aquele que seria
obtido com a plena utilizagcao dos fatores produtivos. Isso significa que possiveis
constrangimentos pelo lado da oferta, geralmente apontados pelo mainstream

como o principal empecilho ao crescimento econdmico, ndo se manifestariam,
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pelo menos neste primeiro momento. Pelo contrario, a necessidade de se obter
o equilibrio externo levaria a emergéncia de capacidade ociosa na economia, 0
que, por sua vez, serviria de desestimulo a novos investimentos, essenciais para
a obtencéo do crescimento da capacidade produtiva e ao crescimento de longo

prazo.

Ademais, como mostram diversos autores pds-keynesianos e adeptos
da teoria do investimento enddégeno, menores investimentos significam menor
nivel de incorporacao de progresso técnico, jA que maquinas mais modernas e
com maior nivel de produtividade, por exemplo, ndo seriam adicionadas ao
estoque de capital, podendo comprometer inclusive a expansao das exportacdes
ulterior em decorréncia do menor ganho em termos de competitividade, o que

ensejaria a emergéncia de um circulo vicioso.

A taxa de crescimento da economia compativel com o equilibrio do
balangco de pagamentos, temos que:

_ pdt(1+n-®) —pft(1- 6+ ) — et (1+n+ P) + £(zt)

yt* -

(34)

Com base na expressao (41), podemos extrair as seguintes conclusoes:

a) A inflagdo doméstica reduzira a taxa de crescimento compativel com o
equilibrio externo se a elasticidade preco da demanda por exportacdes e
a elasticidade cruzada da demanda por importacdes for maior que 1
(In - @] > 1). Ou seja, a inflagdo s6 ndo sera deletéria se os exportadores
tiverem condicbes de repassar o aumento de precos sem maiores
implicacbes em relacdo ao quantum exportado, seja por causa da baixa
sensibilidade da demanda pelos bens exportados a alta de precgos, seja
pela baixa capacidade dos concorrentes de suprirem os adquirentes
desses produtos. Similarmente, a inflagcdo no exterior serd benéfica para
o crescimento da economia sem resultar em desequilibrios no balango de

pagamentos se a soma, em mddulo, da elasticidade preco da demanda
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por exportacdes e da elasticidade cruzada da demanda por exportagdes
for superiora 1 (|6 + ¢| > 1).

b) A desvalorizacdo cambial somente aumentara a taxa de crescimento da
economia compativel com o equilibrio externo se a soma das
elasticidades preco da demanda por importagéo e por exportagéo forem,
em mddulo, superiores a 1, fato conhecido na literatura como condig&o de
Marshall —Lerner®s.

c) Quanto mais rapido o crescimento da economia internacional, maior sera
a taxa de crescimento do pais sem comprometer o equilibrio no balango
de pagamentos; e

d) Quanto maior a elasticidade renda por importa¢des, menor serd a taxa de

crescimento compativel com o equilibrio externo;

No entanto, o céalculo da taxa de crescimento de compativel com o
equilibrio externo por meio da expresséo (41) enfrenta uma série de dificuldades
em funcao da falta de dados e parametro disponiveis para uma série de paises.
Em decorréncia desses problemas, Thirlwall assume, por simplificagdo, que as
elasticidades da demanda por importacées e por exportacdo sao iguais as
elasticidades cruzadas. Além disso, se a condicao Marshall Lerner é satisfeita
ou se 0s precos na moeda local ndo variam no longo prazo, € possivel reduzir

obter uma expressao bastante reduzida:

x = =t (42

Yo * =4 (42)
Tal expressdo é conhecida na literatura como “Lei de Thirlwall®, e
mostra que a taxa de crescimento sustentavel do ponto de vista do balango de
pagamentos pode ser obtida por meio da divisdo entre a taxa de crescimento

63 Quanto a este ponto, Thirlwall esclarece ainda que a depreciagdo cambial ndo contribui para
aumentar a taxa de crescimento com equilibrio externo permanentemente, sendo somente com
sucessivas desvalorizac¢oes tal resultado poderia ser alcangado ao longo do tempo. Contudo, é
necessario explicitar aqui, no &mbito deste trabalho, que Thirlwall parte do pressuposto que a
taxa de cdmbio néo interfere sobre as demais varidveis e seus efeitos podem transbordar para
varios periodos. Por exemplo, uma desvalorizagdo cambial que favoreca a expansao das
exportacoes de determinada industria permite que os lucros se ampliem, criando condi¢des
favoraveis em relacdo ao financiamento de novas inversdes. Essas podem trazer ganhos de
competitividade ainda mais significativos, alimentando o aumento dos lucros e assim por diante.
Estas questbes serdo analisadas mais detalhadamente no Capitulo 5, no qual é analisado o
papel da taxa de cambio no crescimento econdmico da China nas ultimas décadas.
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das exportagdes e a elasticidade renda da demanda por importacées. Segundo
O’Hara (1999), a “Lei de Thirlwall & geralmente denominada de “multiplicador
dinamico do comeércio exterior’, em referéncia a elaboragdo original do

multiplicador estatico do comércio exterior de Harrod (1933).

Os estudos empiricos desenvolvidos por Thirlwall (1979) mostraram-
se consistentes com as taxas de crescimento observados nos paises
desenvolvidos. Nao obstante, quando aplicada aos paises em desenvolvimento,
o poder explicativo do modelo se tornava menor, o que levou Thirlwall e Hussain
(1982) a ampliarem o0 modelo original, passando a incorporar também a conta de
capital, uma vez que os paises podem recorrer ao financiamento externo para
nédo interromper o processo de crescimento. Na nova versédo, a taxa de
crescimento da economia condizente com o equilibrio externo é obtida por meio
da soma ponderada da taxa de crescimento das exportagées com a taxa de
crescimento da entrada liquida de capitais, dividida pela elasticidade renda das
importagdes. Dado o escopo deste trabalho, ndo sera possivel analisar mais
profundamente os varios desenvolvimentos teoricos elaborados desde entéo,

tais como de Moreno-Brid (1998) e outros.

E possivel afirmar, com base em Freitas (2002), que a Lei de Thirlwall
nao deve ser entendida, necessariamente, como um atrator de longo prazo para
a trajetéria da economia. Isso porque se, por um lado, € verdade que a
ocorréncia de déficits recorrentes no balanco de pagamento acarretaria a perda
de reservas internacionais, com repercussdes negativas sobre a taxa de cambio
e o nivel de atividade econ6mica e correcdao do desequilibrio de balanga de
pagamentos, por outro, ndo € evidente a existéncia de mecanismo end6geno ao
sistema capaz de fazer com que um pais com superdvit no balanco de
pagamentos fosse impedido de obter taxas de crescimento econdmico inferiores
a taxa compativel com o equilibrio do balanco de pagamentos. Ou seja, ndo ha
a principio limites para a acumulacdo de reservas internacionais, sobretudo se a
taxa de juros doméstica for inferior a rentabilidade obtida na aplicacdo das
divisas no exterior.

Ademais, como visto anteriormente, tal perspectiva critica do

equilibrio do balanco de pagamentos como atrator de longo prazo permite
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conciliar com o modelo export-led growth proposto por Kaldor, que sera objeto

de analise na proxima secao.

No caso da China, como ja exposto, o desempenho espetacular das
exportacdes de bens e servigos permitiu ao pais aumentar, ainda que a um ritmo
inferior, as importacdes. O resultado deste descolamento das trajetérias entre
exportacoes e importacdes resultou em superavits consideraveis em conta
corrente, sobretudo nos anos 2000. Em conjunto com o forte ingresso de IDE, a
China conseguiu aumentar consideravelmente as suas reservas internacionais,

conforme apontado no Grafico 12.

Grafico 12 — Evolugao das reservas internacionais em moeda estrangeira
e das importacoes (1981 a 1997) (em bilhoes de US$)*
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Fonte: elaboracao proépria a partir dos dados do Asian Development Bank
(ADB).

Como se pode ver, as reservas internacionais da China, que se
situavam ao redor de US$20 bilhdes nos anos 80, saltaram para US$ 140 bilhdes

no ano da crise asiatica. Em 2008, as reservas internacionais somavam perto de
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US$1,5 trilhdo, mais do que suficientes para atender as importagdes e para
atender qualquer imprevisto em relacdo ao sistema financeiro. Em termos da
relagdo entre reservas internacionais e importagdes, é possivel notar que, no
inicio das reformas econdmicas, as reservas internacionais da China eram
suficientes apenas para arcar com trés meses de importacoes. Esta situacao de
escassez de divisas ndo se modificou substancialmente até o inicio da década
de 90. De 1994 em diante, a China conseguiu elevar continuamente as reservas
em termos de meses de importacao, alcangado a marca de 12 meses em 1997.

No capitulo 3 sera visto que o IDE colaborou decisivamente para
aliviar a escassez de divisas, principalmente nos anos 80, bem como foi um dos
principais responsaveis pelo forte aumento, a partir dos anos 90, das
exportacdes chinesas.

O estudo de Jedn (2009), com base no modelo de Thirlwall (1979),
identificou que o crescimento da economia chinesa no periodo de 1979 a 2002,
a uma taxa média anual de 9,25%, foi compativel com o previsto pela Lei de
Thirlwall, de 8,55%, taxas que séo indistinguiveis do ponto de vista estatistico.
Combinado com a constatacao empirica de forte cointegracao entre PIB e as
exportagOes chinesas, os autores firmam que hé forte evidéncia da validade da
lei de Thirlwall para a China durante o periodo analisado.

Cabe ressaltar que tais valores constituem uma média no periodo, o
gue sugere que a taxa possa ter variado significativamente ao longo do periodo,
com a taxa de crescimento do produto podendo superar a taxa de crescimento
econdmico compativel com o equilibrio do balango de pagamentos.

Outro estudo desenvolvido por Felipe, Lanzafame e Zhuang (2014)
realizou, para o caso da China, estimativas da taxa de crescimento econémico
compativel com o equilibrio externo para o periodo de 1980 a 2012, que estao
exibidas no grafico 13.
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Grafico 13 — Evolucao das principais variaveis do balanco de pagamentos
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Fonte: Felipe, Lanzafame e Zhuang (2014).

Como se pode ver, os valores estimados Felipe, Lanzafame e Zhuang
(2014) mostram-se bastante superiores as encontradas por Jeén (2009),
inclusive na década de 80, mostrando que o éxito do setor externo chinés
permitia uma expansao do produto, em grande parte do periodo, a taxas acima
dos dois digitos, sem levar em consideracdo outros tipos de restricoes
econOdmicas. Nao obstante, seria possivel apontar que a restricao externa nao
se colocava como um problema econdmico real a ser superado, em razao de as
estimativas das taxas de crescimento compativeis com o equilibrio do balango
de pagamentos se situarem bastante acima do ritmo de expansao do produto

verificado no periodo.

No entanto, os préprios dados estimados mostram que em meados
da década de 80 a taxa de crescimento de equilibrio de pagamento de
pagamentos se situou muito proxima a taxa de crescimento do PIB. A
constatacao dos problemas no balanco de pagamentos desencadeou uma série
de medidas proativas das autoridades chinesas no sentido de remover as

restricdbes externas ao crescimento econémico. Segundo Perkins (2015), a
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desvalorizagcao cambial de 1985 e outros ajustes nos precos possibilitaram o
aumento de 45% nas vendas externas de manufaturados no ano subsequente,
fazendo com que as exportagdes totais alcangassem elevagédo de 13% mesmo
com a forte queda dos precos do petréleo. Além disso, tal resultado por medidas
regulatérias no sentido de reorientar a producdo das joint-ventures para o

mercado externo, conforme sera mostrado no capitulo 3.

2.4 Impacto das exportacoes sobre a oferta

Nas secOes anteriores foram analisadas de que maneira as
exportagdes afetaram positivamente o crescimento da economia chinesa por
meio dos impactos diretos e indiretos sobre a demanda agregada, tal como
apontado na Figura 2. No entanto, faz-se mister estudar, agora, de que maneira
0 préprio crescimento das exportacbes chinesas (sobretudo de bens
manufaturados) estimulou o aumento da produtividade, contribuindo para

geracao de um circulo virtuoso entre oferta e demanda.

Esta secdo esta dividida da seguinte maneira: primeiramente, sera
retomado o modelo export-led growth com causagdo cumulativa proposto por
Kaldor (1966; 1970), cujas linhas gerais foram apresentadas na secao 2.2. Na
sequéncia, sera avaliada a contribuicao das exportacdes de bens manufaturados
para o aumento da participagdo do setor no PIB chinés, levando a uma
transformacao estrutural com nitidos efeitos sobre a produtividade da economia.
Terceiro, sera estudado de que maneira a maior penetracao das empresas no
exterior gerou aumento da produtividade. Por fim, sera avaliado de que maneira
que a sofisticacdo dos bens exportados pela China contribuiu para saltos

tecnolégicos do pais.

Recapitulando a discussao teorica, Kaldor (1966, 1970) adicionou o
modelo export-led a ideia de causacédo circular cumulativa, desenvolvida por
Myrdal (1957). Na visdo do autor, a presenca de retornos crescentes de escala
no modelo de Myrdal buscava incorporar elementos da dindmica econémica que
nao eram utilizados pela economia convencional. Com base nisso, Kaldor

formulou uma série de generalizagbes empiricas ou “fatos estilizados” do
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processo de crescimento econémico, que ficaram conhecidos na literatura como
“as Leis de Crescimento de Kaldor”, sumarizados por Thirlwall (1983), dentre as

quais destacamos 0s seguintes pontos:

i) The faster the rate of growth of the manufacturing sector, the faster
will be the rate of growth of Gross Domestic Product (GDP)....

ii) The faster the rate of growth of manufacturing output, the faster will
be the rate of growth of labor productivity in manufacturing owing to
static and dynamic economies of scale, or increasing returns in the
widest sense....

vij) A fast rate of growth of exports and output will tend to set up a
cumulative process, or virtuous circle of growth, though the link
between output growth and productivity growth (THIRLWALL, 1983, p
326-7)

No tocante ao item i), a afirmacao de Kaldor n&o se restringe apenas
ao fato de o setor manufatureiro, como um dos segmentos produtivos, contribuir
logicamente para a geracao de valor adicionado na economia. O que se busca
ressaltar, neste ponto, é que o aumento da producdo manufatureira tenderia a
induzir o crescimento da produtividade no proprio setor e nos demais da
economia (THIRWALL, 2015).

O item ii), especificamente, baseia-se na Lei de Verdoon (1949), o
qual estabelece uma relacédo positiva entre o crescimento da producédo com o
aumento da produtividade do trabalho. Isso contrasta com a visdo convencional
de que o crescimento da produtividade é decorrente principalmente dos
progressos tecnoldgicos e cientificos (KALDOR, 1966), como no modelo
neoclassico de crescimento de Solow. A Lei de Verdoon € geralmente associada
aos modelos de crescimento de causagao cumulativa, no qual a demanda ao

invés da oferta determina o ritmo do processo de acumulacéo.

Ja o item vii) trata exatamente no estabelecimento do ciclo virtuoso

entre exportacoes, demanda e produtividade.

As proposicdes de Kaldor fomentaram o desenvolvimento de varios
modelos na literatura pds-keynesiana, dentre os quais se destaca o de Setterfield
e Cornwall (2002). A expresséao algébrica do referido modelo pode ser sintetizada

no esquema analitico proposto na Figura 2, a sequir.
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Figura 2 — Esquema analitico do modelo export-led growth com causacao

cumulativa
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Fonte: elaboracao propria com base em Blecker (2009).
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Observa-se, no esquema analitico, que as exportacdes tenderiam a

gerar o crescimento da demanda, diretamente ou via multiplicador keynesiano e

mecanismo acelerador dos investimentos, com impactos positivos sobre o nivel

de produto. Este, por sua vez, propiciaria a elevacao das escalas tecnoldgicas e

induziria inovacodes tecnoldgicas, o que resultaria num aumento da produtividade

do trabalho. Por fim, se a produtividade avangasse a uma taxa superior a dos

salarios, isso se converteria numa maior competitividade externa e estimularia
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as exportagdes (substancialmente nas categorias de produtos om elevada
elasticidade preco da demanda), formando, assim, o circulo virtuoso.

Os efeitos gerados pelo aumento das exportagdes sobre a atividade
econdmica tenderiam a ser potencializados pela maior participacdo dos bens
manufaturados nas vendas externas totais. Isso porque o setor possui maior
capacidade de absorgao tecnoldgica e fornece a base para “learning-by-doing’,
fatores que tendem a se converter em mudanga tecnologica e, por conseguinte,
no aumento da produtividade da economia.

Porém, o aumento de produtividade impulsionado pela demanda pode
ser obtido, principalmente nos estagios iniciais do desenvolvimento, pela
mudanc¢a da estrutura econémica, da agricultura para a industria, haja vista a
maior produtividade média da segunda em relagdo a primeira®. Segundo
Kuznets (1979), ndo seria possivel obter elevadas taxas de crescimento da renda
per capita (ou por trabalhador) sem uma mudanga compativel e expressiva na
distribuicdo setorial da economia. Ou seja, o pais pode conseguir avangos
econdémicos relevantes antes mesmo de possuir maior capacidade enddgena

para a introducao de inovagoes tecnoldgicas.

No caso da China, constata-se, ao se observar a Tabela 4, que as
exportacbes de bens manufaturados exerceram relevante papel para

impulsionar o valor adicionado pelo setor manufatureiro.

64 Vale lembrar que a reducéo do nivel de desemprego, logicamente, também teria efeitos
positivos sobre a produtividade, o que mostra como o estimulo da demanda pode servir para a
impulsionar a economia por meio da criagdo de circulos virtuosos com o lado da oferta (NELL,
2002).



113

Tabela 4 — Evolucao da participacao das exportacoes de bens industriais

sobre o valor adicionado no setor manufatureiro

1995 2000 2005 2008 2009

Exportagdes de mercadorias (em bilhdes US$) A 148,8 249,2 762,0 1.430,7 1.201,6
Participagcdo dos manufaturados nas exportagoes totais (em %) B 84,1% 882% 91,4% 93,0% 93,6%
Participagdo do Contelido Doméstico nas exportagdes (em %) (¢} 88,1% 812% 63,6% 66,7% 67,4%
Valor adicionado no setor manufatureiro (em bilhdes US$) D 298,0 4824 940,1 1.869,8 1.988,6
Peso das exportacdes de manufaturados no valor

adicionado do setor (A*B*C) /D 37,0% 37,0% 47,1% 47,5% 38,1%

Fonte: elaboracao prépria a partir dos dados da OCDE (2013) e Banco Mundial
(2015).

Como se pode notar, no periodo de 1995 a 2008, o peso das
exportagcdes de manufaturados sobre o valor adicionado pelo setor passou de
37% para 47%, com a colaboragdo do ritmo mais forte de crescimento das
exportacdes e do aumento da participacdo dos bens manufaturados na pauta de
exportacao, e a despeito da reducao do conteudo doméstico das exportacdes no
mesmo periodo. Em 2009, em fungédo do declinio do comércio internacional
decorrente da crise financeira mundial no ano anterior, tal relagdo caiu

significativamente, para 38,1%,

Com base nisso, pode-se afirmar que as exportacdes, ao contribuirem
significativamente na geracdo do valor adicionado no setor manufatureiro,
exerceram papel decisivo para o desenvolvimento da industria chinesa no
periodo em andlise. O grafico 14, a seguir, traz a evolugdo da participacao e
desempenho anual da industria manufatureira em relagdo ao PIB chinés.
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Grafico 14 — Evolucao do participacao e desempenho anual da industria
manufatureira em relacao ao PIB chinés (1978 a 2008)
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Fonte: elaboracao propria a partir dos dados do Banco Mundial (2015)

Pode-se dizer que, em quase todo o periodo analisado, com excecao
da década de 80, o crescimento anual do setor manufatureiro foi maior do que
PIB, tendo como resultado o aumento do peso do setor em relacédo ao PIB, de
36% em 1990 para 41% em 2008. No que diz respeito ao emprego da forca de
trabalho, segundo os dados do NBS para o periodo entre 1990 e 2005, o setor
industrial aumentou sua participacao de 21,4% para 23,8% do total empregado,
ao passo que o setor primario sofreu queda de 60,1% para 44,8% no mesmo
periodo.

Considerados em conjunto, tais fatores contribuiram para o aumento
da produtividade geral da economia, tendo em vista a constatagdo empirica
(Gréfico 15) da maior produtividade do setor manufatureiro, para as localidades
de Xangai e Sichuan, respectivamente, em relacdo ao setor agricola e de

Servigos.
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Grafico 15 — Evolucao nos niveis de produtividade relativas por setor

econdmico para as provincias de Xangai e Sichuan (1992 a 2010)
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Fonte: NBS e FMI (apud NABAR e YAN, 2013).

Observa-se assim que, para provincias com diferengas expressivas
de renda per capita, o setor manufatureiro apresentou, na quase totalidade do
periodo, maior nivel de produtividade relativa se comparado ao setor de servicos.
No caso de Xangai, a menor distancia entre a produtividade do setor
manufatureiro e de servigos é resultado do crescimento de segmentos como o
de servicos financeiros, ao passo que na provincia de Sichuan prevalecem,
ainda, servicos mais tradicionais com baixa produtividade.

Com isso, a mudanca estrutural tornou-se significativa para o
aumento da produtividade da economia chinesa. Segundo Molnar e Chalaux
(2015), os ganhos de produtividade resultantes da mudancga da forca de trabalho
dos setores menos para os mais produtivos (denominado de “shift-effect’)
explicam cerca de 2 p.p. do crescimento da produtividade do trabalho nos anos
2000. A maior contribuicdo, contudo, provém dos ganhos de produtividade
gerados em cada setor, o que, segundo Girma et al. (2014), decorre dos ganhos
de aprendizado gerados pelo influxo de IDE e pela aquisicdo de novas
tecnologias, tema que sera objeto de analise no Capitulo 3.
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Além da transformacdo estrutural, as exportacbes podem atuar
positivamente para elevar o nivel de produtividade das proprias firmas, por meio

de diferentes mecanismos.

O primeiro esta relacionado com o processo de auto selecéo, isto é,
somente as firmas mais competitivas seriam capazes de comercializar os seus
produtos no mercado internacional. Ja o segundo mecanismo esta relacionado
a hipdtese “learning-by-exporting”: o ingresso nos mercados externos para
concorrer com as firmas mais eficientes permitiria que as empresas domesticas
angariassem novos conhecimentos e expertises que resultariam na elevagéao do
nivel de produtividade®. Segundo Wang e Xu (2009), este tem sido um dos
principais drivers para o aumento da eficiéncia das empresas, especialmente nos

paises em desenvolvimento®®.

No entanto, a constatacao empirica da relacao entre insercao externa
das empresas e aumento de produtividade esta longe de ser uma tarefa trivial,
especialmente no caso da China. No estudo de Wang e Xu (2009), as evidéncias
sdo fracas quanto ao papel do aprendizado, via exportacbes, sobre a
produtividade das empresas chinesas. Os resultados obtidos para as industrias
quimica, téxtil e de maquinas e ferramentas mostram que as empresas que
nunca exportaram angariavam também substantivos ganhos de produtividade.
No entanto, &€ bem possivel que os efeitos spill-overs tenham atuado transmitindo
o0 conhecimento adquirido pelas exportadoras para as empresas com foco
exclusivamente doméstico, ainda que a mensuracao destes efeitos também nao

seja de facil constatagao.

Outro fator que pode afetar sensivelmente as estimativas é a natureza
da propriedade das firmas. No trabalho de Du et al. (2009) sdo encontradas
evidéncias robustas de que as empresas domésticas obtém ganhos
significativos de produtividade quando passam a acessar o mercado externo

85 Vale salientar que, de acordo com a literatura neo-schumpeteriana, a aprendizagem é “local e
cumulativa”, ou seja, o processo de inovagdo esta, de certa maneira, atrelado ao path
dependence dos conhecimentos acumulados anteriormente (CIMOLI e DOSI, 1995).

66 Tais resultados se mostram condizentes com o modelo de Meliz (2003), no qual os processos
de auto selecdo e de aprendizado decorrentes da maior inser¢do nos mercados estrangeiros
fazem com que quanto maior a produtividade no presente, melhor a distribuicao de choques
futuros de produtividade.
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(sobretudo nos setores de média e alta tecnologia), ao passo que, para as
empresas transnacionais, tais ganhos ndo sao estatisticamente significativos.
Uma possivel explicagéo para isso € que as empresas transnacionais —em razao
do maior nivel de produtividade anterior ao acesso ao mercado chinés — obteriam
ganhos diminutos ou nulos com a partir do inicio de suas operagdes de

exportacao.

Outra evidéncia encontrada é que a heterogeneidade das firmas
quanto a capacidade de absorcdo de novas tecnologias representa fator
relevante para o sucesso, em termos de ganhos de produtividade. No estudo de
Dai e Yu (2013), as estimativas quanto aos efeitos das exportacbes sobre a
produtividade do setor manufatureiro chinés indicam que os ganhos séo
substancialmente maiores e duradouros para as firmas que realizaram
investimentos em pesquisa e desenvolvimento (P&D) antes mesmo da entrada

nos mercados externos.

No estudo de Loecker (2007) sobre a Eslovénia, é possivel detectar
alguns fatores que ajudem a identificar de que modo as empresas adquirem
competitividade através do processo de aprendizado. O caso esloveno adquire
particular relevo em funcao de também haver passado, tal qual a China, por um
processo de transicdo para uma economia de mercado e ter obtido éxito no
incremento de suas vendas externas. Evidéncia disso é que, no periodo de 1994
a 2000, as exportagdes da Eslovénia subiram 42%, ao mesmo tempo em que o
namero de empresas vendendo seus produtos para o mercado externo

quadruplicou.

Essa amostra bastante rica de novas empresas tornando-se
exportadoras a cada ano permitiu a Loecker (2007) comparar o desempenho
antes e apos tal mudanga de status. Com isso, foi possivel identificar em que
medida a maior inser¢cao das empresas no mercado externo propiciou ganhos
de produtividade, eliminando-se, assim, o efeito do mecanismo de auto selegéo
em favor das empresas mais eficientes. Os resultados obtidos apontam que, em
média, as exportadoras se tornam 8,8% mais produtivas, e com ganhos de
competitividade nos anos seguintes a decisao de exportar.
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Contudo, a maior atuacéao das empresas domésticas no exterior pode
nao ser per se suficiente para que os paises alcancem niveis mais elevados de
renda per capita, sobretudo naqueles com niveis populacionais elevados. Isso
porque se estas empresas estiverem ligadas a setores mais tradicionais, cujos
produtos se caracterizam por menor valor agregado € menor dinamismo, as
possibilidades de ganhos (diretos e indiretos) em termos de aprendizado por
meio do comércio internacional se tornam muito mais limitadas. Faz-se
necessario, assim, que o pais consiga sofisticar a sua pauta de exportagdes ao
longo do tempo, isto &, elevar a proporcédo de bens de alta valor agregado nas
exportacoes totais, com vistas a elevacao dos niveis de renda per capita.

A relacao entre transformagéo da pauta de exportacao em direcao a
niveis crescentes de sofisticagdo/complexidade dos bens produzidos constitui
tema bastante presente na literatura econémica, sobretudo apés os trabalhos de
Raul Prebish (1950) e Singer (1950) sobre “deterioracdo dos termos de troca”
provocada pela especializacao das exportagées dos paises latino-americanos,
na década de 60, em produtos agricolas, que seriam menos dindmicos no
comércio internacional — o0 que deixava a regiao vulneravel a choques externos

e a crises no balanco de pagamentos.

De um modo mais amplo, a mera diversificagao das exportacoes,
seria desejavel por si mesma (ainda que concentrada em produtos primarios),
haja vista que reduz a vulnerabilidade do pais a mudancgas abruptas relacionadas
em termos de comércio (GHOSH e OSTRY, 1994), tais como mudanca nas
preferéncias dos consumidores, mudangas na relacao de precos dos insumos
utilizagdo na producéo do referido bem, inovagdes tecnoldgicas que propiciem
ganho de parcela de mercado por demais paises concorrentes, etc.).

Em tempos mais recentes, o estudo empirico de Hesse (2008) mostra
que a elevada concentracao das exportacoes esta associada a baixas taxa de
crescimento da renda per capita. No mesmo sentido, Lederman et al. (2009)
considera que a concentracdo das exportacdes, € ndo a dependéncia com
relacdo a recursos naturais, & o fator explicativo para as baixas taxas de

crescimento econdmico.



119

Se, como visto, a diversificacdo da pauta exportadora serve como
mecanismo de sustentacédo da renda a longo prazo, evitando-se involugdes no
cenario econémico provocados por choques de diversas ordens, por outro lado,
isso néo significa que, necessariamente, a diversificagdo promove o crescimento

econdmico.

Para a identificacdo desta causalidade, Al-Marhubi (2000) utiliza
diferentes indices de concentragdo na equacdo do modelo de regressao, e
constata a existéncia de correlagdo robusta e positiva entre diversificagdo das
exportacoes e crescimento econdémico. No estudo do caso chileno, os trabalhos
de Amin Gutiérrez de Pifieres e Ferrantino (2000) identificam que a diversificagéo
da pauta exportadora facilita a canalizacdo dos efeitos positivos do comércio
exterior sobre o crescimento econémico, ampliando, dentre outros fatores, as
oportunidades de aprendizado que levardo a novas formas de vantagem

comparativa.

No caso da China, o pais conseguiu enormes avangos em relacéo a
diversificacao e sofisticacao de suas exportacdes desde o inicio das reformas
econdmicas. O Gréfico 16 traz a pauta de exportacao detalhada para os anos de
1978, 1990, 2000 e 2008.
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Grafico 16 — Pauta de exportacao da China para os anos selecionados em

%) (com base na classificacao SITC4)
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Fonte: The Observatory of Economic Complexity (2016)

Como se pode notar, em 1978 quando se deu inicio ao processo de
transicdo econ6mica, a China possuia uma pauta de exportagdo dependente
essencialmente de bens primarios, com destaque para petréleo (12,7% do total
exportado), tecidos de algodao (3,6%), seda (3%), linho (2,9%) e suinos (2,7%).
Ja em 1990, a pauta de exportacdo ja havia se modificado substancialmente,
com os setores de vestuario e calgados (29,4%), brinquedos e equipamentos
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eletrénicos (18,4%) e reldgios (1,1%) correspondendo a quase metade das

exportacoes.

No decorrer dos anos 90, o setor de eletrénicos assume a lideranga
em termos de participagéo setorial nas vendas externas chinesas, e o setor de
vestuario e calcados cai, assim, para a segunda posicdo. Somados, estes
setores passam a corresponder, em 2000, a mais da metade das exportacdes
do pais, com destaque para os seguintes produtos: brinquedos (6,8%), calgados
(5%), pecas e acessorios para computadores (3,5%) e periféricos de computador
(3,4%).

Ja no periodo compreendido entre 2000 e 2008, apesar da
continuidade da lideranca do setor de eletrénicos (40%) e de vestuario e
calgcados (14%), o principal destaque é o crescimento do setor de maquinério
(13,5% do total, contra 8% obtido em 2000), com destaque para maquinarios
para o setor de construcéao civil, como disjuntores e painéis elétricos (1,3%).

O Grafico 17 mostra, sobre outro angulo, a evolug&o da participagéo
de cada setor nas exportacées chinesas no periodo de 1978 a 2008.

Grafico 17 — Evolucao da participacao setorial nas exportacées chinesas
(em %) — SITC4

Total: $9.68T
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Fonte: The Observatory of Economic Complexity (2016)
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O trabalho de Hausmann, Hwang e Rodrik (2006) mostra que os
paises que exportam produtos associados com maior nivel de produtividade
tenderam a obter taxas de crescimento econ6mico mais elevadas se
comparadas aos exportadores de bens com menor produtividade. Os autores
mensuram esta “no¢ao de produtividade” dos bens com base dos niveis de renda
dos paises que exportam determinado produto, ponderado pela vantagem
comparativa revelada®’ do pais no produto em questéo (definida como variavel
PRODY). Deste modo, é possivel calcular a produtividade da cesta de
exportacao por meio da ponderagcdo do PRODY pela participacao do produto no

total exportado.

Com base nisso, Rodrik (2006) identifica que a China seria um outlier
em termos de sofisticacdo de suas exportagdes, em funcéo de o pais exportar
produtos normalmente associados a uma renda per capita trés vezes maior. Isso
explicaria, para Rodrik (2006), o fato de as exportacdes chinesas terem enorme

desempenho no periodo recente.

O estudo de Schott (2006), por sua vez, mensura o grau de
similaridade das exportacdes da China, em relacdo aos paises da OCDE, para
o mercado norte-americano, e identifica que o pais asiatico possui, em média,
uma similaridade 39% maior do que paises com renda per capita semelhante.
No entanto, os produtos chineses eram vendidos com desconto em relagdo ao
grupo de paises com renda per capita semelhante, o que poderia denotar tanto
a menor qualidade dos bens exportados quanto a maior competitividade do pais

em relagédo a seus congéneres.

Uma das criticas feitas a esta abordagem é que com as

transformacdes estruturais do comércio internacional nas ultimas décadas, a

67 O indice de vantagem comparativa relevada, formulado pelos economistas Balassa e
Samuelson (1965), mede a intensidade de especializagdo do comércio exterior de um pais ou
de um setor em relagdo ao mundo, e é calculado a partir da divisdo entre a participagao de
determinado produto nas exportagdes do pais relacionado e a participagdo das exportagoes
mundiais do referido bem em relagdo as exportagdes mundiais. Assim, se a exportacdes de
veiculos automotivos de determinado pais corresponde a 10% das suas exportagdes finais, ao
passo que as exportagbes mundiais correspondem a 5% em relagdo ao total, o indice de
vantagem comparativa relevada é de 2, o que significa que o pais exporta o dobro de veiculos
do que seria previsto tendo em vista a participagdo deste segmento nas exportagdes mundiais.
Deste modo, quando IVCR é maior do que 1, pode-se afirmar que o pais possui vantagem
comparativa revelada no setor ou produto relacionado.
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partir da emergéncia de cadeias globais de producédo, torna-se mais dificil
capturar o conteudo tecnolégico da pauta exportadora em termos de seus
impactos para o crescimento econ6mico (BRENTON, NEWFARMER e
WALKENHORST, 2009; AMITI e FREUND, 2010).

Entretanto, o valor do indice de sofisticacdo associado com
exportagcdes que sao tecnologicamente intensivas, mas sao produzidas com
mao-de-obra pouco qualificada, como a maioria dos produtos eletronicos, é
geralmente baixo. Este € precisamente o caso, uma vez que, em razédo de
utilizarem basicamente insumos importados, tais bens tendem a ter um peso
mais expressivo nas cestas de exportacdo dos paises subdesenvolvidos
(FORTUNATO, RAZO e VROLIJK, 2015)

Recentemente, de maneira a buscar compreender melhor a
divergéncia dos niveis de renda per capita entre os paises ao longo do tempo,
os trabalhos de Hausmann e Klinger (2006), Hausmann et al. (2007), e Hidalgo
et al. (2007) desenvolveram a partir de big data disponivel das transacdes do
comércio internacional o indice de Complexidade Econémica (ICE), assentado
em dois conceitos basicos: diversidade e ubiquidade dos produtos exportados.

A nocao de diversidade esta relacionada a quantidade de produtos
diferentes que determinado pais € capaz de exportar com vantagem comparativa
revelada. Ja a ubiquidade (onipresenca) esta relacionada ao numero de paises
capazes de produzir determinado bem com vantagem comparativa revelada.
Deste modo, um pais que produz mais bens € considerado mais complexo do
gue outro que produz menos bens, e um bem que é produzido por menos paises
(ou seja, menos ubiquo) é considerado mais complexo que um bem exportado
por varios paises (mais ubiquo). A intuicdo por detras deste indicador é que
determinado bem somente pode ser produzido pelo pais se este detiver as
capacidades necessarias e especificas para tal fim (ABDON et al., 2010).

Deste modo, segundo Hidalgo (2015), a complexidade econémica
esta relacionada a diversidade de “capacidades” de um pais, capturada por meio

da diversidade e sofisticagdo da estrutura produtiva.

Segundo Hidalgo e Hausmann (2009), a identificacdo do grau de
complexidade econdémica sera bastante util no sentido de prever os tipos de
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produtos que o pais podera produzir no futuro, dadas pelas capacidades ja
acumuladas (capital humano, tecnologia, instituicées e infraestrutura). Como tais
capacidades concentram-se num espago geografico delimitado, ndo sendo
passiveis de exportacao/importacao, elas constituiriam a principal base de
explicacdo para diferenca de renda per capita entre os paises (HAUSMANN e
HIDALGO, 2009).

No entanto, uma das dificuldades esta relacionada a mensuracao da
complexidade econdmica, e que nao fosse resultado de uma atribuicdo arbitraria
em relacdo ao grau de sofisticacdo atribuida a cada bem. Para isso, a
complexidade deveria ser inferida empiricamente, por meio da detecgéo de quais
paises sdo capazes de produzir diferentes bens, partindo-se da hipétese de que
0s mais sofisticados tendem a ser produzidos por um conjunto seleto de paises.

O Grafico 18 traz a evolucao do indice de complexidade econémica
(ICE) para a China no periodo de 1964 a 2008.

Grafico 18 — Evolucao do indice de Complexidade Econémica da China
(1987 a 2007)
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Fonte: Wu e Li (2009)

Com base no gréfico, pode-se verificar que, no periodo de 1987 a
1997, o ICE apresentou elevacdo, passando de 2,19 para 3,16. Tal
comportamento € explicado pelo aumento da sofisticacdo produtiva no bojo do
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processo de reforma e abertura. No entanto, com a reestruturacéo das empresas
estatais na segunda metade da década de 90, ocorre leve declinio no ICE, de
3,16 para 3,10 entre 1997 e 2002. Vale ressaltar, no entanto, que tal
comportamento ndo foi verificado em todas as provincias. Na provincia de
Guangdong, em particular, o ICE avangou substancialmente no periodo, saindo
de 3,64 para 4,21. Ja na provincia de Zhejiang, com forte presencga de empresas
estatais, o ICE 3,82 para 3,54.

Por fim, no periodo de 2002 a 2007, o ICE da China aumenta 17%,
para 3,63 em 2007. Tal comportamento bastante exitoso neste intervalo de
tempo pode ser explicado pelo rapido crescimento das exportacdes estimulada

pela entrada do pais na OMC.

Em nivel provincial, Guangdong destaca-se como a provincia
atualmente com maior nivel de complexidade econémica (4,02) — a frente de
Xangai (3,52) — e também aquela com maior crescimento taxa de crescimento
do periodo de 1987 a 2007, com expansdo de 42,3%, contra apenas 9,9% de
Xangai e 28, 3% de Zhejiang.

Outra interessante ferramenta apresentada no Atlas da Complexidade
Econbmica € o espago-produto, a partir do qual seria possivel visualizar a

estrutura econémica com base nos bens exportados.

No espaco-produto, cada ponto corresponde a um produto, que pode
estar conectado a um ou mais pontos de acordo com a probabilidade de os
produtos serem exportados conjuntamente. Deste modo, os produtos mais
complexos tendem a ter varias ligacdes e se situar na regido central do espago-
produto, ao passo que os pontos referentes aos produtos primarios tendem a se

posicionar na periferia.

Vale ressaltar que o espaco-produto é igual para todas as economias.
Assim, ao se selecionar determinado pais, as alteragdes se restringem aos
pontos destacados, que expressam o0s produtos nos quais o pais possui

vantagem comparativa revelada.
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O Grafico 19 exibe a evolucao do espaco-produto da China para os
anos de 1978, 1990, 2000 e 2008, e para efeitos de comparagédo, o espaco-
produto para os EUA também para o ano de 2008.

Grafico 19 — Evolucao do espaco produto da China e EUA para anos

selecionados

China (1978)
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China (2008)

Fonte: The Observatory of Economic Complexity (2016)

Nota-se, a partir do conjunto de imagens, que a diversificacdo das
exportacdes chinesas evoluiu de maneira bastante nitida no periodo de 1978 a
2008. No final da década de 70, grande parte dos pontos coloridos estava
localizada a direita, com destaque para o setor téxtil, ao passo que no centro do
espaco-produto praticamente nao havia pontos iluminados. Em 1990, constata-
se 0 inicio da expansao do setor de eletrénicos, no lado esquerdo do espago-
produto, e a consolidacdo do setor de vestuario, além do surgimento de pontos
iluminados na parte mais central, com a emergéncia do setor de maquinario. Em
2008, é possivel visualizar ndo s6é a consolidacdao da China como hub no
segmento de eletrbnicos, como também ampla vantagem comparativa revelada
em todo espaco-produto, com uma diversificacdo superior ao de paises como
Coréia do Sul, México e Brasil (JANKOWSKA, NAGENGAST e PEREA, 2012),
0 que representa uma elevacdo do nivel de complexidade econémica e do
potencial chinés no desenvolvimento produtivo de varios setores.

No entanto, pode-se dizer que a China ainda necessita ampliar o
namero de produtos e setores com vantagem comparativa revelada para

conseguir alcangar o estagio atingido pelos EUA, cujos pontos luminosos estao
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mais concentrados na regiao central, bem como amplamente disseminados pelo

espaco-produto, a excecao do setor téxtil.

2.5 Conclusoes do capitulo

Com base no exposto no capitulo, pode-se extrair as seguintes

conclusodes:

Primeiro, as exportagdes contribuiram significativamente, no periodo
de 2001 a 2008, para a expansao da demanda. Segundo as estimativas obtidas
por meio do método alternativo, tal contribuicao foi de 41,7% para o periodo
relacionado, resultado bastante notério considerando a dimens&o da economia
chinesa. Essa contribuicdo se torna mais significativa se considerado o efeito

multiplicador keynesiano e seus impactos sobre os investimentos.

Segundo, as exportagdes contribuiram também indiretamente para a
expansao da demanda agregada por meio do alivio das restricbes no balango de
pagamentos. O estudo de Jedn (2009), com base no modelo de Thirlwall (1979),
identificou que o crescimento da economia chinesa no periodo de 1979 a 2002,
a uma taxa média anual de 9,25%, foi compativel com o previsto pela Lei de
Thirlwall, de 8,55%.

Terceiro, 0 crescimento das exportacdes chinesas (sobretudo de bens
manufaturados) estimulou o aumento da produtividade, contribuindo para
geragéo de um circulo virtuoso entre oferta e demanda, em razdo dos seguintes
fatores: a) transformacgdo estrutural em direcdo da industria e dos servigos,
favorecendo a ampliacdo da produtividade média da economia; b) maior
sofisticacdo da pauta de exportagcdo, contribuindo para a ampliacdo da
complexidade econdmica e, por conseguinte, das possibilidades de aprendizado
tecnolégico; e c¢) a maior insercdo das firmas domeésticas no mercado
internacional, com efeitos positivos sobre a produtividade gerados pelos
processos de auto selegéo e de “learning-by-exporting”.
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CAPITULO 3

POLITICA DE ATRAGAO DE IDE E IMPLANTACAO DAS ZONAS
ECONOMICAS ESPECIAIS

In post-Mao China, foreign exchange has been king. Especially during the 1980s and early
1990s, financial profitability, efficiency of resource use, and other market-based considerations
were minor concerns at best. For those involved in China’s export business, “success” was
defined mainly in terms of earning more foreign exchange.

Thomas G. Moore, 2002, p. 25

g ES  ALSLERR  MBCEBECHE | RE—FRMEEkK.
Zhéngyang méiydu qian, keyi géi xié zhengce, nimen ziji qu ziji gao, sha chd yitiao xuelu Iai.

O governo central nao possui dinheiro, podemos dar alguns incentivos, vocés terdo que fazer
por si préprios e trilhar um novo caminho.

Deng Xiaoping (1979)

No capitulo anterior, destacou-se que as exportacdes tiveram impacto
significativo sobre o desempenho da economia chinesa, tanto pelo lado da oferta
quanto da demanda. Cabe investigar quais seriam os principais fatores que
teriam contribuido nessa direcdo. Nesse conjunto, destacam-se outras variaveis
relacionadas ao setor externo, quais sejam: Investimento Direto Estrangeiro

(IDE), reformas do comércio exterior e taxa de cambio.

Tal como apontado no Capitulo 2, a atuagao das variaveis elencadas
do setor externo ndo se restringiu apenas a favorecer o crescimento das
exportacoes, tendo impactado positivamente também, por diversos canais, o
crescimento econdmico. Assim, o objetivo dos capitulos seguintes é justamente
apontar a relacdo entre essas variaveis e o crescimento do PIB, seja via
exportacdo, ou por outros canais.

O presente capitulo busca explicar como a politica de atracao de
investimentos diretos estrangeiros (IDE), por intermédio do estabelecimento das
Zonas Econdmicas Especiais (ZEEs), tornou-se uma das principais forgas
impulsionadoras da modernizagcdo do parque industrial chinés e, por
conseguinte, das exportacées chinesas. Além disso, sera analisado como os
ingressos de IDE, realizados em moeda forte, contribuiram para aliviar as

restricdes externas ao crescimento na primeira década de reformas.
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Este capitulo estd organizado da seguinte forma: na secédo 3.1, é
apresentada a conjuntura politico-econémica da China quando da decisédo e
implantagéo da politica de atragéo de IDE. Na secédo seguinte, 3.2, serdo vistas
as principais transformagcées no comércio internacional no tocante a
fragmentacdo da producdo e ao crescimento do comércio intrafirma, o que
impacta na capacidade do IDE gerar aumento das exportacoes. Na secao 3.3,
sédo apresentados os principais objetivos da politica de atracdo de IDE, bem
como a legislacao pertinente ao tema. Na se¢éo 3.4, por seu turno, é elucidada
a estratégia do estabelecimento de IDE por meio das zonas econOmicas
especiais. Na secédo 3.5, sdo apresentados o0s principais incentivos conferidos
para atracdo de IDE. A secdo 3.6 traz o processo de implantacdo da ZEE de
Shenzhen. Por fim, na se¢éo 3.7, sdo expostos os principais resultados obtidos,

em termos de aumento das exportacoes e acumulo de reservas internacionais.

3.1 Contexto politico e econémico da China antes de 1978

No periodo anterior a 1978, as autoridades chinesas ndao conferiam
um papel destacado ao setor externo na consecucdo do desenvolvimento
econOdmico. Entre as explicacdes para isso, destacam-se as diferentes visdes
politicas em torno da estratégia de desenvolvimento econdmico a ser adotada,

bem como o isolamento politico e econémico do pais a partir da década de 1960.

Nos anos 60, durante a era de Mao Zedong (1949- 1976), emergiram
profundas divergéncias entre as principais liderancas politicas chinesas sobre a
possibilidade (ou ndo) de colaboragéo do exterior no desenvolvimento das forgas
produtivas. De um lado, uma parte da lideranga chinesa a época, encabecada
por Zhou Enlai, Deng Xiaoping, Chen Yun, Li Xiannian e Bo Yibo, desejava
manter o ritmo de modernizagdo da economia por meio da estratégia de
substituicdo de importagbes, com base na aquisicdo de bens de capitais e
tecnologia provenientes do exterior, tal como empreendido pelo pais na década
de 1950. Ja a corrente oposta, formada por Mao Zedong, Jiang Qing e Lin Biao,
acreditava que seria possivel adotar um modelo autdctone, contando
especialmente com o grande excedente de mao de obra de maneira a
compensar a escassez de capital.
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Na disputa politica, sagrou-se vencedora a segunda corrente, no bojo
da radicalizacao politica vivenciada durante a Revolugéao Cultural (1966-76). A
partir desse momento, 0 senso de nacionalismo e os ideais comunistas
tornaram-se os principais instrumentos para a obtencdo da autossuficiéncia
(REARDON, 1998).

No periodo anterior a Revolugao Cultural, a maior énfase na politica
de substituicdo de importagbes ndo significava a auséncia de politicas de
promogao as exportacdes. No entanto, as medidas de incentivo as exportacoes
eram bastante reduzidas e pouco sofisticadas®. Ademais, a crise de falta de
alimentos no periodo do “Grande Salto Adiante” (1958-61), e 0 consequente
aumento da necessidade de importa¢des para suprir a populagéo, estimularam
politicas de promog¢éo as vendas externas por meio da elevacao da qualidade e
variedade dos produtos ofertados no exterior. Com isso, a partir da recuperacao
econdmica alcangcada em 1963, foi possivel retomar — ainda que em pequena
escala — o programa de modernizagcédo industrial baseado na importacédo de
maquinas e equipamentos (REARDON, 1998).

Nao obstante, com o advento da Revolucao Cultural nos anos 60, os
incentivos existentes para o aumento das exportacdes foram eliminados, por
dois motivos: primeiro, porque a visao prevalecente no periodo enfatizava a
utilizagdo de incentivos morais, ao invés de incentivos materiais; segundo, dada
a crenca de que o pais poderia caminhar no sentido da autossuficiéncia, com o
desenvolvimento enddégeno de tecnologia, ndo se fazia necessario recorrer a

importacoes de maquinas e equipamentos (REARDON, 1998).

Além disso, as relagdes entre China e ex-URSS entraram em crise no
final da década de 50, gerando o isolamento do pais asiatico no cenario
internacional. Com isso, a importacao de novas tecnologias para a modernizacao
do parque industrial tornou-se mais dificil, fazendo com que a Unica opg¢ao fosse,
em muitos casos, a tentativa de desenvolvimento de tecnologias proprias. Tal
condicdo de isolamento comecou a ser superada na década de 70, com a

68 Por exemplo, os criadores de suinos envolvidos na atividade de exportagado recebiam, como
recompensa, botas de borracha.
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aproximacao da China com os EUA para fazer frente ao perigo soviético (ZHU,
2006).

Cabe mencionar, ainda, que determinados acontecimentos historicos
reforcaram a estratégia de desenvolvimento autdrquica. A descoberta de
petréleo no campo de Daging, no inicio dos anos 60, fez com que o pais
conquistasse rapidamente a autossuficiéncia de petrdleo®. A partir de entao, tal
éxito se transformou, na visdo da lideranca politica chinesa, em uma
demonstracao de que o esforgo do povo chinés poderia compensar as limitagdes
de capital e em um modelo de sucesso a ser perseguido pelos demais setores

da economia.

Sob o modelo autarquico, o comércio exterior passou a assumir cada

vez menos importancia em relagdo ao PIB, conforme ilustrado no Gréfico 20.

Grafico 20 — Evolucao das variacoes do PIB e da participacao da corrente

de comércio em proporcao do produto (em %) — 1961 a 1977
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Fonte: elaboracao propria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).

69 Tal feito foi obtido gracas ao esforco heroico dos trabalhadores chineses, que conseguiram
realizar a perfuracao dos pocos de petroleo a despeito das condigdes climaticas indspitas. O
esforco de homens como Wang Jinxi, que se jogou na lama de perfuracdo impedindo que a
mesma se congelasse com o inverno rigoroso do norte do pais, constitui um evidente exemplo,
na visao da lideranga politica chinesa, de como a falta de capital poderia ser compensada com
a abundante mao de obra (ZANA, 2013).
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Como se pode observar no grafico, a corrente de comércio em
proporcao ao PIB declinou de 7,4%, em 1961, para 5% em 1971. A despeito das
flutuacdes do PIB no periodo, os resultados obtidos foram consideravelmente
satisfatorios.

Depois da desorganizacdo econbmica gerada no periodo da
Revolugao Cultural, em 1972, Deng Xiaoping foi reabilitado” por Zhou Enlai para
administrar a economia, e conseguiu aumentar o dinamismo do comercio
exterior chinés por meio de politicas de promog¢ao as exportagcdes — com base
na concessao de crédito direcionado aos setores exportadores. Porém, sob sua
administragéo, o pais também acabou incorrendo em um consideravel déficit na
balanca comercial em 1974, de mais de US$1 bilhdo (Gréafico 21), levando a
contestacdo de suas politicas por parte dos maoistas radicais”".

70 Na noite de 12 de abril de 1973, em um jantar em homenagem ao principe Sihanouk em um
dos salbes do edificio da Assembleia Popular, o primeiro ministro Zhou Enlai trazia como
convidado nada menos que Deng Xiaoping, que fora apresentado ao principe como vice-primeiro
ministro, sem qualquer sinal de embaragco (MEZZETTI, 2000). Mas como se deu tal reviravolta
na situagao politica de Deng, depois de cerca de seis anos no ostracismo politico? Na visao de
Mezzetti (2000), frente as manobras cautelosas de Zhou Enlai e de outros politicos sobreviventes
a Revolucdo Cultural, Mao decidiu ceder e reabilitar Deng, face ao novo contexto politico
marcado pela aproximagado com os EUA e a queda de Lin Biao. Ja para MacFarquhar (apud
LAWRENCE, 1998), a posicao de Mao em relacdo a Deng era ambivalente.

71 Vale lembrar que Deng, na sua volta ao poder, teve que enfrentar um periodo de forte seca
que afetou a producdo agricola. Diante de tal situacdo, decidiu elevar substancialmente as
importacdes de grédos para evitar uma crise de falta de alimentos, tal como ocorrera no periodo
do Grande Salto Adiante (1958-61). Segundo relatos, em 1974, cerca de um terco do consumo
de gréaos da populacdo urbana nas maiores cidades situadas na zona costeira foi atendido por
meio de importagbes. Além disso, Deng elevou as importagbes de fertilizantes para tentar
alavancar a produgéao agricola — o que resultou na eliminagao da capacidade ociosa da industria
japonesa nesse segmento — e de plantas completas de fabricas de fertilizantes de uma
companhia norte-americana. Inoportunamente, a Organizacdo dos Paises Exportadores de
Petréleo (OPEP) decidiu pela elevagdo do preco do petréleo no inicio dos anos 70, o que
aumentou significativamente o preco da energia no mundo, repercutindo sobre o preco dos
fertilizantes. Com isso, 0 custo das importa¢des chinesas se elevou rapidamente, e a balanca
comercial registrou, assim, déficit superior a US$ 1 bilhdo em 1974 (DERNBERGER, 1997).
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Grafico 21 — Evolucao das exportacoes, importacoes e do saldo comercial
da China — 1961 a 1978
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Fonte: Elaboracao prépria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).

Na primeira metade da década de 70, Deng acreditava que o déficit
poderia ser financiado por meio de exportacdes crescentes de petréleo e carvao.
Porém, na visdo dos maoistas radicais, isso significava transformar a China em
uma colénia das poténcias industriais. Deng, por sua vez, argumentava que, para
o restabelecimento da ciéncia e da tecnologia do pais, fazia-se necessario
recorrer a ajuda externa. Como resultado desse confronto, em 1975, Deng foi
destituido do poder pela segunda vez, porém manteve o apoio suficiente para
seu posterior retorno a cena politica chinesa na condi¢ao de principal lideranca.

Como se pode notar, na primeira metade da década de 70, ainda ndo
havia clareza quanto a necessidade de mudancas mais profundas nas relagdes
econbmicas do pais com o exterior. Assim, como € usual na esfera politica, foi
preciso demonstrar os limites da politica (tradicional) de substituicdo de
importacdes para uma reorientacdo da estratégia em prol de uma maior abertura

da economia ao exterior.

Com a morte de Mao Zedong, em 1976, o entdo ministro da Defesa,

Hua Guofeng, foi nomeado vice-presidente do Comité Central do PCC e
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presidente do Conselho de Estado. Segundo Harding (1987), a ascensao de Hua
Guofeng representava uma mudanca a direita do espectro politico. O grupo de
Hua pode ser denominado de “restauradores”, pois seu objetivo era restaurar as
instituicdes politicas e econémicas prevalecentes antes do Grande Salto Adiante
e da Revolugao Cultural”.

No plano econdémico, os restauradores, diferentemente dos maoistas,
davam prioridade a aceleracdo do crescimento econOGmico. Para isso,
procuravam restaurar o controle estatal sobre a economia — abandonando, desta
maneira, a descentralizacdo desenfreada promovida pela ala radical — e
assegurando as prioridades tipicas do modelo econémico soviético, tal como a
manutenc¢ao de elevados niveis de investimento com énfase na industria pesada.
Ademais, os restauradores estavam dispostos a reintroduzir incentivos
pecuniarios na economia e obter tecnologia moderna no exterior (HARDING,
1987).

Apesar dos ataques realizados pela ala de extrema esquerda, as
politicas de promocéao as exportagcdes, em vigor, ndo foram removidas, gracas
ao apoio de figuras do centro do espectro politico. Porém, o fortalecimento e a
sofisticacao das politicas adotadas tiveram que ser adiados até o final da década,
ja sob a lideranca de Deng Xiaoping (REARDON, 1998).

No biénio 1977-78, Hua implementou o seu programa econdmico,
levando a uma forte aceleragéo do investimento e das importa¢des de tecnologia
estrangeira. Com isso, a taxa de investimento alcancou 36,8% do PIB em 1978,
a maior da série historica sob o regime comunista, e a economia, como um todo,

expandiu-se a 10%, na média do biénio 1977-78.

Contudo, o crescimento explosivo das importacoes — de cerca de 85%
em dois anos — nao foi acompanhado pelo crescimento das exportacdes, levando
0 pais ao seu maior déficit comercial desde o 1° Plano Quinquenal (1953-1957),
0 que colocava a restricdo externa como maior empecilho a sustentabilidade do

72 Nas palavras de Hua, o seu governo buscaria restaurar “great order across the land”. Dessa
forma, os restauradores ofereciam um programa de unidade nacional sob a lideranc¢a do Partido
Comunista chinés, pondo fim ao periodo anterior marcado por mobilizagbes de massas. Todos
0s movimentos seriam mantidos, assim, sob uma estrita vigilancia e guiados na dire¢do das
propostas elaboradas pelo Partido.
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crescimento econdmico. Além disso, a expansdo do capital fixo ndo foi
acompanhada pelo aumento da capacidade de oferta doméstica dos insumos
industriais, o que tornava redundante parte do investimento realizado, tendo em
vista as restricbes para as importacdes no periodo. Com essa série de
limitac6es, Hua foi obrigado, no inicio de 1979, a suspender a aplicacao do seu
plano econémico (SPENCE, 1990; HARDING, 1987).

A estratégia econdmica dos restauradores foi, entdo, colocada em
xeque, 0 que permitiu a ascensao politica de Deng Xiaoping e dos demais
integrantes da ala reformista, que desejavam a introducdo dos mecanismos de
mercado para a promogao do crescimento econémico. O insucesso da estratégia
de Hua Guofeng havia sinalizado, também, que seria necessaria a adogao de
medidas para a superacéo das restricdes externas ao crescimento’s.

Como visto acima, Deng Xiaoping acreditava, em meados da década
de 70, que as exportacoes de petrdleo poderiam ser utilizadas para financiar a
modernizacao da economia, sem que fosse necessario, para isso, recorrer ao
capital estrangeiro. Entretanto, no final dos anos 70 o ciclo de expansao da
producéao petrolifera dava sinais de esgotamento, conforme mostra o Grafico 22.

73 Mas ja no final de 1978, foram aprovadas diversas propostas de Deng Xiaoping no Terceiro
Plenério do Comité Central, dentre as quais o sistema de responsabilidade familiar.
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Grafico 22: Evolucao das exportacoes e importacoes de petréleo (em mil
b/d) e da participacao da renda petrolifera* no PIB (em %) (1970 a 1990)
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Fonte: elaboracao prépria a partir dos dados da BP Statistical Review (2015) e
do Banco Mundial (2015).

Como se pode observar no grafico, a produgéo de petréleo manteve-
se praticamente estagnada no periodo de 1978 a 1984, ao passo que o
excedente exportavel cresceu por causa da queda do consumo interno
proveniente dos ganhos de eficiéncia trazidos pelas reformas econémicas.
Ademais, apds atingir seu pico com a Revolucgéao Iraniana de 1979, os precos do
petréleo passaram a declinar ao longo da primeira metade da década de 8074,
com impactos negativos sobre a renda petrolifera.

Dessa forma, o equacionamento do financiamento das importagdes
de maquinas e equipamentos, requeridos para a modernizacdo econdmica,
tornou-se questdo fundamental para a definicdo da estratégia de crescimento.
Conforme mostra Zhu (2006, p. 9),

With those large investments and imports, finance became a key
problem. QOil sale was the main way for China to earn foreign exchange
in the 1970s. However, towards the late 1970s new oil fields were
hardly found, and worse, a rapid expansion of petroleum output even

74+ Em 1985 a Arabia Saudita decidiu reduzir os seus precos de referéncia de modo a recuperar
market share no mercado internacional, diante da concorréncia de novas provincias petroliferas,
tais como Golfo do México e Mar do Norte (ANP, 2014).
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damaged the long-term productivity of the existing fields, as Naughton
(1996: 73) puts it, [b]y the end of 1978, China’s planners faced the
uncomfortable reality that the most successful element of their pre-1978
industrialization drive — and the crucial centerpiece of their plan to
accelerate industrialization — was in ruins’. Since the government was
unable to fund those large development projects with foreign
exchange earned from oil sale, it had to borrow large amount of foreign
debt, which is why Hua’s campaign for rapid growth is often called ‘leap
forward by foreign means’(ZHU, 2006, p. 9).

Assim, a constatacao pratica da existéncia de restricbes externas ao
crescimento — sem a perspectiva de que as exportacdes de petréleo pudessem
alivia-la’ — emitiu sinal sobre a necessidade de uma mudancga mais significativa
das relagdes da China com o exterior e colaborou para a ascensao da ala
reformista ao poder, sob a lideranca de Deng Xiaoping.

Em funcao disso, conforme apontado por Mankiw, Romer e Weil
(1992), a partir dos anos 80 a China passou a adotar uma estratégia de
crescimento liderada pelas exportacdes de bens manufaturados com vistas a
superacdo do estrangulamento externo. Porém, o sucesso da estratégia
exportadora dependeu, como veremos adiante, da maior insercao do pais nas
cadeias produtivas globais propiciada pelo ingresso de IDE. A proxima segao
dedica-se, assim, a tecer considerac¢des sobre as modificagcdes estruturais do
comércio exterior nas ultimas décadas, com destaque para a crescente
fragmentacdo da produgédo em diversos paises, e 0 papel das empresas

transnacionais nesse processo.

3.2 Contexto Internacional: comércio exterior e fragmentacao da producao

Nas ultimas décadas, transformacbes profundas no comércio
internacional ampliaram significativamente as oportunidades para a participacéao

de paises em desenvolvimento no comércio internacional. Uma das principais

75 As perspectivas de aumento da producdo de petréleo foram frustradas em decorréncia das
dificuldades de repor a queda na produgao dos campos mais maduros por novos campos. Vale
lembrar que os principais campos de produgao de petréleo da China — Daqging e Shengli —
iniciaram a sua produgéo ainda na década de 60, sendo, assim, considerada normal a inflexao
da curva de producdo. Somam-se a isso as dificuldades da China para conseguir elevar a sua
producdo offshore, tanto € que a exploracdo nessa area acabou sendo aberta ao capital
estrangeiro no inicio da década de 80.
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mudancas foi a fragmentagao da producao ao longo da cadeia de valor — também
denominada de “especializacao vertical”. Com isso, o comércio de bens finais
vem sendo crescentemente substituido pelo “comércio de tarefas” (“trade in
tasks”) (GROSSMAN e ROSSI-HANSBERG, 2008).

Segundo estimativa do FMI (2015), o comércio de partes e
componentes correspondia, em 2013, a 66% do comércio internacional. Isso
implica que uma parte significativa dos bens transacionados atravessa mais de
uma vez as fronteiras nacionais, levando a problemas de dupla contagem na
apuragao do montante das exportacées mundiais. Para a UNCTAD (2015), com
base nos dados de 2010, estima-se que dos US$ 19 bilhdes exportados pelos
paises anualmente, cerca de 25%, ou US$ 5 trilhdes, sdo computados
duplamente em razdo da presencga de insumos importados.

A fragmentacao da producao em diversos paises tornou-se possivel
gracas aos avancgos revolucionarios nos setores de transporte e de
telecomunicacgdes, que foram responsaveis por reducdes de custos de transacao
(GROSSMAN e ROSSI-HANSBERG, 2008). Ademais, a maior liberalizagao do
comércio internacional, com a reducao das tarifas alfandegarias e dos tramites
aduaneiros, passou a tornar cada vez mais viavel a emergéncia de cadeias
produtivas globais — entendidas como separacdo dos processos produtivos em
diferentes paises dispersos geograficamente, formando uma rede de producéo
integrada em nivel global (ATHUKORALA, 2013)

Neste novo modo de organizacdo da producdo, as empresas
transnacionais exercem papel de destaque, sendo responsaveis por 80% do
comércio internacional (UNCTAD, 2013). Com isso, paises com participacao
mais alta do IDE no PIB tendem a apresentar maior presenca nas cadeias
produtivas globais (medida considerando o conteddo importado nas exportagdes
do pais mais o valor adicionado por este as exportacoes de outros paises), bem
como maior contribuicAo do comércio internacional para a geracado de valor

agregado como razao do PIB, conforme exibido no Gréfico 23.
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Grafico 23 - Principais indicadores do valor adicionado pelo comércio

internacional, por quartil de estoque de IDE em proporcao ao PIB, em

2010
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Fonte: UNCTAD (2013). Tradugao nossa.

Nessa nova configuracdo do comércio internacional, os paises em
desenvolvimento ndo precisam deter, previamente, vantagens competitivas nas
cadeias produtivas como um todo para a insercao de seus respectivos produtos
no comércio internacional; basta que o pais seja competitivo em determinado
nicho do processo produtivo (BALDWIN, 2011). O ingresso nas cadeias
produtivas globais exerceria, assim, um papel catalitico para o desenvolvimento,
com 0 acesso a networks, mercados, capital e conhecimento (OECD e WTO,
2013). Estudo do FMI identifica uma relacao positiva entre participacdo nas
cadeias produtivas globais e ganhos de produtividade e crescimento econémico.
De acordo com o World Investment Report da UNCTAD (2013), economias com
crescimento mais rapido na participagao das cadeias produtivas globais tendem
a apresentar taxa de crescimento do produto per capita 2% superior a média dos

demais paises.

Contudo, a participacao nas cadeias produtivas globais também

envolve riscos, ou seja, nao constitui garantia per se de crescimento econdmico.
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O sucesso de tal insercdo dependera da extensdo em que o valor gerado no
setor exportador contribui efetivamente para a criacdo de empregos e
crescimento doméstico (BANGA, 2014). Ha sempre o risco de os paises ficarem
presos nos segmentos “menos nobres” das cadeias produtivas, com as suas
exportagcoes tornando-se altamente dependentes de insumo importado
(MEDEIRQOS, 2008). Outro risco é de que, apos sucesso inicial, a insercao do
pais nas cadeias produtivas globais n&do seja sustentavel no bojo do processo de
desenvolvimento econémico, com o aumento dos salarios reduzindo a vantagem
comparativa, fazendo, segundo alguns, que o pais caia na chamada armadilha
dos paises de renda média (“middle income trap”) (AGENOR e CANUTO, 2012).

Assim, a mudancga de natureza do comércio internacional apresenta
desafios e oportunidades para os paises em desenvolvimento e, além disso,
demanda alteracbes nas politicas governamentais para a promocao do
crescimento, sobretudo na politica industrial e de atracdo de investimentos
diretos estrangeiros (IDE). Na proxima secao sera discutida a politica de atragao
de IDE por meio das zonas econdmicas especiais, € de que maneira o ingresso
de tais investimentos propiciaram maior integracao as cadeias produtivas globais
e, por conseguinte, o aumento das exportagdes.

3.3 Objetivos da politica de atracao de IDE

Na Terceira Sessao Plenaria do Comité Central do Partido Comunista
Chinés, ocorrida entre os dias 18 e 22 de dezembro de 1978, Deng assumiu o

papel de lideranga’® na conducgao da reforma e abertura, com aprovacgao formal

76 A expressdo chinesa zuigao lingdéo rén (& %1% A ), cuja tradugdo é “lider supremo”, é um
termo informal para designar o lider politico mais proeminente da Republica Popular da China.
Portanto, tal denominacdo néo esta relacionada a ocupagéo de qualquer cargo especifico. Tal
expressao ganhou popularidade durante a era de Deng Xiaoping (1978 a 1989), que foi capaz
de exercer poder sem, contudo, ocupar fungcdo de relevancia no governo ou no Partido. Na
atualidade, esse termo designa geralmente o politico que ocupa trés posigbes centrais:
Secretario-geral do Partido Comunista, Presidente (chefe de Estado) e chefe da Comissao Militar,
como foram os casos de Jiang Zemin (1989-2002), Hu Jintao (2002-2012) e Xi Jinping (2012 —
até o presente). No entanto, ha quem considere que a posicao de lider supremo seria assegurada
pela ocupacao do cargo de secretario-geral do Partido, haja vista seu papel de chefe do Comité
Permanente do Politburo, principal 6rgao de decisédo do pais.
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do programa das Quatro Modernizacoes (si gé xiandaihua — P ™3 K 1E)

(agricultura, industria, ciéncia e tecnologia e defesa nacional) e das zonas
econdmicas para a atracao de IDE.

Um dos principais objetivos da politica de atracao de IDE era garantir
as divisas necessarias para promover a modernizagcao do parque industrial do
pais. Na visdo de Deng Xiaoping, o principal idealizador do projeto reformista,
nao era possivel a transformagao da China em um pais moderno sem recorrer a
cooperacao externa. Diante da enorme disparidade tecnolégica em relacao ao
resto do mundo, a superacdo desse gap requeria a aquisicdo de tecnologia

estrangeira, bem como os recursos financeiros necessarios a este fim””.

Além disso, a avaliagdo de que as exportacdes de petréleo ndo seriam
per se suficientes para gerar as divisas necessarias ao processo de
modernizacao econOmica, conforme apontado anteriormente, fez com que a
abertura ao ingresso de IDE fosse vista como uma das unicas opgdes factiveis
para a implantacdo dessa estratégia. A alternativa de se recorrer ao
endividamento externo, por seu turno, era vista com bastante reserva, em razao
dos receios quanto a trajetéria dessa dependéncia’® e suas implicagdes nao sb
econdémicas, mas também politicas, sobretudo no que diz respeito a implantagéao
das reformas econémicas. N&o por acaso, antes de 1979, a divida externa
chinesa era extremamente baixa, e as autoridades chinesas costumavam se
orgulhar de tal fato (WEI, 1996). Este ponto sera retomado na secao 3.6, quando
serao apresentados os resultados do IDE em termos de geracao de divisas, € 0
papel desempenhado pelos empréstimos externos. Por ora, cabe destacar que
o endividamento externo, apesar de ter se elevado ao longo dos anos 80, era

77 Na visao de Zheng (2003, p. 187), a integracdo da China a economia global era mais uma
necessidade do que uma simples escolha. Segundo o autor, “the Chinese leadership has
developed a new mindset of globalism which perceives the integration of China into global
capitalism as an inevitable process for the country to be a strong nation-state”.

78 “The Chinese are particularly concerned with the problem of dependency. Dependency has
plagued many of the developing countries in Latin America, and China has adopted a number of
guidelines to avoid this situation. Mathur & Chen (1987) identified several of these guidelines.
First, China still maintains a spirit of self-reliance. The reformers take a cautious attitude
toward foreign aid and loans and, if at all possible, prefer not to incur any debts. Developing
countries which have made foreign aid and loans the basis of their development have
become dependent upon the core states (Dos Santos, 1970). As will be discussed below, China's
program of encouraging foreign direct investment helps it avoid the problem of indebtedness
“(CHAN, CHEN e CHIN, 1986).
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visto como uma solugdo second-best para os problemas de balango de
pagamentos, e ndo como um dos elementos (mesmo de curto prazo) para a

adocao de uma estratégia de desenvolvimento.

s

E necessario salientar, ainda, que nao havia, inicialmente, uma
estratégia de utilizar o IDE como instrumento para alavancar as exportacoes de
bens manufaturados. Em visita a Guangdong em novembro de 1977, Deng
Xiaoping defendeu a ideia de estabelecer dois centros de abastecimento de
vegetais e frutas frescas — um em Shenzhen, perto de Hong Kong, e outro em
Zhuhai, defronte a Macao —, com vistas a exportacdo para o outro lado da
fronteira, de maneira a obter mais moeda forte para sustentar a modernizacéo
econdmica. Porém, Guangdong nao era capaz de gerar um excedente agricola
razoavel que pudesse incrementar substancialmente as exportagées (VOGEL,
2011).

Nesse exemplo, fica patente que a intencao primeira da politica de
atracdo de IDE era angariar moeda forte para financiamento de bens de capital
importados. No entanto, diante da constatacao da falta de excedente agricola
exportavel, foi-se delineando uma nova estratégia assentada na exportacao de
manufaturados. Por trés décadas, a provincia de Guangdong havia tentado
desenvolver sua industria, mas as preocupacgdes do governo central em relagao
ao “localismo” da provincia, a suas “atitudes burguesas” e aos riscos em termos
de seguranca nacional por sua localizagéo geografica (defronte ao mar e a Hong
Kong) haviam obstado tais inten¢des. Todavia, o novo contexto, no qual Pequim
ambicionava aumentar as exportagdes, fazia abrir a oportunidade para

Guangdong desenvolver sua propria industria (VOGEL, 2011).

Para a concretizacdo das intengdes de exportar bens manufaturados,
fazia-se necessario que Guangdong conseguisse atrair investimentos de firmas
estrangeiras que tivessem como foco principal os mercados externos — e nao o
proprio mercado chinés. Assim, a conexdo estabelecida posteriormente entre
IDE, integracdo as cadeias globais de valor e exportacdes, como veremos
adiante, ndo estava claramente delineada pelas autoridades chinesas até porque
o conceito de cadeia global de valor € um conceito relativamente recente, que
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passa a frequentar a literatura econdmica somente a partir da segunda metade
dos anos 90.

Mas a politica de atragédo de IDE embutia alguns riscos importantes
para a trajetéria de crescimento da economia chinesa. Apesar de contribuir
primeiramente para aliviar as restricdes ao balanco de pagamentos, 0 ingresso
de recursos externos poderia prejudicar, a longo prazo, o desenvolvimento
econdmico nacional caso tais investimentos nao proporcionassem aumento das
exportagdes e acesso a novas tecnologias ”°. Ademais, era preciso criar
mecanismos para impedir que a preferéncia das transnacionais por insumos
importados se traduzisse em desequilibrios nas contas externas. Para tentar
dirimir estes potenciais efeitos negativos, a China promulgou uma legislagéao
especifica sobre o tema, conforme exposto na subsec¢éo a seguir.

3.3.1 Legislagao sobre as joint-ventures

Antes de 1979, o sistema legal chinés ndo estabelecia qualquer
previsao para o ingresso de IDE. De fato, a Constituicdo de 1978 parecia excluir
expressamente tal possibilidade ao descrever a Republica Popular da China
como “um Estado socialista sob a ditadura do proletariado” no qual os meios de
producdo estavam sob “socialist ownership by the whole people and socialist
collective ownership by the working people”. A situacéo, porém, mudara com a
aprovacao, em 1° de julho de 1979, durante o 5° Congresso Popular da China
da “Lei da Republica Popular da China sobre Joint Ventures utilizando
Investimento Estrangeiro e Chinés”, conhecida como Lei das Joint Ventures
(BRICKLEY, 1988). Dessa forma, o capital estrangeiro poderia ingressar no pais
sob a condicao de realizar joint ventures com as empresas domésticas, o que

possibilitaria, a principio, a transferéncia de tecnologia.

7% Por outro lado, o fato de contar com capitais provenientes de chineses nas “provincias rebeldes”
ajudou a diminuir as resisténcias em relagdo ao risco de desnacionalizagdo, pelo menos num
primeiro momento, tendo em vista que, na década de 80, Hong Kong era a principal origem dos
IDE na China.
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Nos primeiros anos de implementacdo (1979-83), apenas 89
contratos de joint ventures haviam sido assinados. Uma das principais razdes
este desse desempenho era o carater bastante vago da Lei das Joint Ventures,
bem como a auséncia de quaisquer outras normas no sistema juridico chinés
que viessem a reduzir o nivel de incerteza regulatério. Nao por acaso, no periodo
de 1979 a 1982, o governo chinés promulgou mais de 20 leis diretamente
relacionadas ao tema (BRICKLEY, 1988).

Deve-se mencionar que as autoridades chinesas ndo desejavam que
a Lei das Joint Ventures fosse muito especifica, preferindo deixar os detalhes
para as normas subsequentes ou mesmo para os contratos de joint-ventures a
serem firmados pelas partes (HSIA e HAUN, 1980). Outra tese considerava que
essa nova legislagao era tdo distante da realidade das autoridades chinesas que
eles simplesmente n&o tinham condicdes para avaliar se determinado dispositivo

deveria ser incluso ou ndo na norma subjacente (FENWICK, 1985).

Outra fonte de incertezas se deve ao fato de que o sistema juridico
chinés estava passando por importantes transformacdes, o que gerava duvidas
em relagdo aos efeitos das novas leis aprovadas sobre os contratos de joint
venture ja firmados anteriormente (BRICKLEY, 1988).

N&o obstante, a maioria dos regulamentos sobre as joint ventures foi
posta em pratica somente em 1983, com a promulgacdo pelo Conselho dos
“‘Regulamentos para a Implementagéo da Lei da Republica Popular da China
sobre Joint Ventures usando Investimento Estrangeiro e Chinés”, ou
“‘Regulamentos da JV”, nos quais eram fornecidas regras detalhadas sobre
organizacao, registro, capitalizacdo, gerenciamento, tributacdo, relacbes
trabalhistas e liquidacao da joint venture. Com a remocao dessas incertezas, em
1984 foram assinados mais de 700 contratos, contra os 89 dos trés anteriores
(BRICKLEY, 1988).

Um dos principais aspectos da nova legislacédo era o estabelecimento
da obrigatoriedade de formacao de joint ventures com empresas chinesas em
alguns setores de forma a tornar possivel a assimilacdo de tecnologia
estrangeira. O Artigo. 44 dos “Regulamentos das JV” estabelecia que as mesmas

deveriam ser “appropriate and advanced and enable the venture's products to
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display conspicuous social economic results domestically or to be competitive on
the international market’. Além disso, os acordos de transferéncia de tecnologia
nao poderiam, em geral, ultrapassar mais de 10 anos, uma vez que, apos a
expiracdo do acordo, a parte receptora teria o direito de continuar a usar a
referida tecnologia.

Outro aspecto relevante referia-se as restricdes cambiais. O Artigo 75
dos “Regulamentos das JV” previa que joint ventures deveriam manter um
equilibrio entre receitas e despesas em moeda estrangeira, e eventuais
desequilibrios poderiam ser inclusos no planejamento central apds analise
conjunta do Ministry of Foreign Economic Relations and Trade (MOFERT) com
a Comisséo de Planejamento Estatal®®. Ademais, o artigo 60 estabelecia que o
governo chinés “(...) encourages joint ventures to sell their products on the

international market’.

Contudo, o acesso ao potencialmente vasto mercado chinés era um
dos principais atrativos na oética dos investidores estrangeiros. Ja o governo
chinés estava interessado em aumentar as exportagdes para incrementar a sua
receita em moeda estrangeira e, com isso, garantir o crescimento sustentado da
economia. Sob este aspecto, o regulamento das Joint Ventures, no seu Artigo
618!, conseguia acomodar ambos os interesses, uma vez que, apesar de
nitidamente encorajar a venda dos produtos no mercado externo, a legislacao
permitia certa flexibilidade, prevendo que as joint ventures poderiam vender 0s

80 “A joint venture shall in general maintain a balance between its foreign exchange receipts and
expenditures. When a joint venture whose products are mainly sold on the domestic market under
its approved feasibility study report and contract sustains an imbalance of its foreign exchange
receipts and expenditures, the imbalance shall be remedied by the people's government of a
relevant province, autonomous region or municipality directly under the Central Government or
the department in charge under the State Council from their own foreign exchange reserves. If
the imbalance defies solution through such adjustment, it shall be solved through inclusion into
the plan after the examination and approval by the MOFERT in conjunction with the State
Planning Commission of the People's Republic of China”. Art. 75, das “Regulations for the
implementation of the Law of the People's Republic of China on Chinese-Foreign Equity Joint
Ventures” (1983).

81 “Article 61: Products of joint ventures that are urgently needed or to be imported by China can
be mainly sold on the Chinese market’. “Regulations for the implementation of the Law of the

People's Republic of China on Chinese-Foreign Equity Joint Ventures (1983).
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seus produtos domesticamente se tal categoria de produto tivesse de ser
importada e fosse requerida “urgentemente” (PEARSON, 1991)82,

Na atualidade, apesar da estipulacdo de metas de exportacao e
imposicao obrigatoria de transferéncia de tecnologia para acesso ao mercado
(conhecida na literatura como “quid pro quo policy”) serem proibidas pela OMC,
a China continua adotando tais politicas de maneira implicita. Isso é possivel
porque O pais continua impondo em setores prioritdrios a adocdao de joint
ventures, cujos contratos precisam ser aprovados pelas autoridades locais, que
gozam de relativa discricionariedade na tomada de decisdo (HOLMES,
MCGRATTAN e PRESCOTT, 2015).

Em 1986, as autoridades chinesas aprovaram a “Law on Enterprises
Operated Exclusively with Foreign Capital”, que passou a permitir a instalacao
de empresas exclusivamente estrangeiras fora das zonas econdmicas especiais.
Todavia, é necessario ressaltar que, comparada as joint ventures, as empresas
inteiramente estrangeiras se deparavam com maiores restricbes setoriais e
requisitos de performance. Assim, em atividades classificadas “com restricao”, o
ingresso das empresas exclusivamente estrangeiras requeria a andlise do
governo central, que somente tomaria decisdo a favor do pleito caso a
pretendente aceitasse: adotar tecnologia avangada ou novos produtos, ou ainda
promovesse a substituicdo de importacées ou exportasse mais de 50% da

producao®.

No mesmo ano, em razdo do agravamento das condi¢cdes do balanco
de pagamentos, foram editadas as “Provisions of the State Council of the
People’s Republic of China for the Encouragement of the Foreign Investment’,

com vistas a conceder maiores incentivos fiscais para as empresas exportadoras

82 No que diz respeito a aplicagdo das regras existentes quando do inicio das reformas, vale
ressaltar que a maioria dos atos normativos relativos ao campo econémico era secreta, de
circulagdo interna (néibu P#), o que dava flexibilidade aos governos locais para implementar
as regras quando julgassem necessario, a0 mesmo tempo que podiam gerar incertezas em
relacdo aos investidores (CHILD, 1994).

83 Tais requisitos eram exigidos apesar de ndo estarem expressamente previstos na legislagao.
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(acima de 70% da producdo) ou para as que adotassem tecnologias &

avancadas®.

Diante do exposto, pode-se afirmar que a l6gica da atracéo de IDE
estava assentada em criar mecanismos para permitir a assimilagcao de tecnologia
estrangeira — que seriam obtidos por meio das joint ventures, mas sem, com isso,
promover qualquer desequilibrio no balango de pagamentos. Na se¢éo seguinte,
€ mostrada a estratégia de estabelecimento das ZEEs como forma de atrair IDE,
detalhando seus principais objetivos dentro do contexto das reformas

econdmicas.

3.4 A estratégia do estabelecimento das ZEEs

Uma das principais questbes enfrentadas, no inicio das reformas
econOmicas, era como atrair capital externo num pais em que, até 1979, néo
havia nenhuma empresa estrangeira em operacao, e cuja economia era regida
pelo sistema de planejamento central. Adicionalmente, havia risco de potenciais
revezes politicos, quando da implantacdo das reformas, caso os resultados néo
fossem satisfatorios, bem como de possiveis interferéncias politicas na prépria

gestao das empresas.

Com vistas a dirimir essa questdo, no inicio dos anos 80 foram

criadas®® as Zonas Econdmicas Especiais®” (ZEEs) — conceito mais amplo do

84 Além disso, “(...) new measures clarified the existing arrangements that joint ventures had
autonomy in making decisions outside of plan targets, in setting salaries and bonuses, and in
hiring senior management personnel. Furthermore, equity joint ventures were granted privileged
access to supply of water, electricity and transportation (paying the same price as state-owned
enterprises) and to lower interest loans” (CARDOSO e FLORES, 2005)

85 O objetivo do novo marco normativo era “(...) to improve the investment environment, facilitate
the absorption of foreign direct investment, introduce advanced technology, improve product
quality and expand exports in order to generate foreign exchange and develop the national
economy” (CHEN, 2011, p.53)

8 Em 15 de julho, a proposta de Guangdong foi aceita pelo Comité Central, transformando-se
no documento de n° 50, que garantia a Guangdong e Fujian a possibilidade de definir “a special
policy, with flexible measures” (teshu zhengce linghuo cuoshi) (VOGEL, 2011). A resolucao foi
aprovada pelo Comité Permanente em 26 de agosto de 1980, data oficial do estabelecimento
das quatro zonas econOmicas especiais (ZHU, 2006).

8 No encontro que Deng sugeriu a Xi Zhongxun, secretario do Partido na provincia de
Guangdong, ficou acertada a denominagao zonas especiais, em referéncia a regido fronteirica
em Shaan-Gan-Ning (Shaanxi—-Gansu-Ningxia) - base socialista ao final da Longa Marcha que
serviu de laboratério para reformas de cunho bastante moderado (préximo ao sistema de
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qgue zona de processamento de exportacao (vide Quadro 1) —, com o fito de criar
um ambiente propicio a realizacdo dos investimentos produtivos, por meio da
concessao de incentivos fiscais e tributarios, legislagao especifica e garantia de
suprimento de insumos. A Figura 3 mostra a localizac&o das quatro ZEEs iniciais:
Shenzhen (perto de Hong Kong), Zhuhai (préoximo a Macau), Shantou e Xiamen
(préxima a Taiwan) e sua disseminag¢do, em moldes semelhantes, ao longo da

década de 80 e inicio dos anos 90.

Figura 3 — Mapa da China contendo a localizacao das ZEEs
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responsabilidade familiar implementado na China no inicio dos anos 80) - no lugar de zona de
processamento de exportagdes. Deng Xiaoping disse na oportunidade: “Certo! Nés devemos
construir uma zona econémica especial”. No passado, a fronteira Shanxi-Gansu-Ningxia era uma
zona especiall (ZHONGSHAN CHINA, 2009; SAICH, 2001). Segundo Sit (1985), as zonas sao
denominadas como “especiais” no sentido de que diferentes conjuntos de leis e regulamentos
passam a vigorar nas referidas zonas, fazendo as mesmas operarem e se desenvolverem de
uma maneira distinta em relagao ao resto do pais.
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A principal vantagem dessa estratégia era insular a zona do restante
da economia, permitindo uma maior liberdade de operacdo as empresas
estrangeiras sem que isso afetasse o comportamento da economia como um
todo, dentro da légica de “um pais, dois sistemas”. As ZEEs era conferida
autonomia para a elaboracado das préprias leis com vistas a assegurar as
condigdes para o desenvolvimento econémico da regido, desde que os atos
normativos nao conflitassem com a Constituicdo chinesa e as leis nacionais do
pais. Dessa maneira, abria-se 0 espaco para a inovacgao institucional no campo

econO6mico, nos marcos do gradualismo chinés.

Em segundo lugar, o estabelecimento das ZEEs em regides
geograficamente préximas as “provincias rebeldes” (Hong Kong, Taiwan e
Macau) facilitava a atragéo de recursos dessas regioes®®, e colaborava no front
da politica externa de reconstruir a “Grande China”, ao criar maiores conexdes
econOGmicas entre o continente e as provincias supracitadas, o que tenderia a

facilitar o processo de reunificagéao.

Outra vantagem era a concentracdo dos investimentos de
infraestrutura em uma area significativamente menor, tornando-se mais viavel a
realizacdo dos investimentos estatais na area. Além disso, o posicionamento
geografico das ZEEs, defronte a Hong Kong, permitia aproveitar-se da
infraestrutura alheia (tais como eletricidade e instalagées portuarias®), para
suprir os gargalos domésticos (SIT, 1985).

As ZEEs também serviriam como uma espécie de laboratério para as
reformas econdémicas chinesas, porém sob a estrita vigilancia do Estado %
(MCKEDNNEY, 1993)°'". Assim, dentro de uma estratégia gradualista, seria

88 Ressalta-se que a existéncia de contatos/amigos para mediar as negociagdes foi considerada
“muito importante” por varias empresas que se instalaram no inicio do funcionamento das ZEEs,
conforme identificado em entrevista realizada junto a essas empresas (Kl, 1984).

89 A energia elétrica no distrito de Shekou (em Shenzhen) era distribuida pela China Light &
Power de Hong Kong (KI, 1984)

90 Seis ideogramas chineses servem para exprimir o papel das ZEEs no rol da estratégia chinesa
de reforma e insercéo externa: M %% (guancha) (observar), %4> (xuéxi) (aprender, estudar) e 3£
5% (shiyan) (experimentar).

91 Assim, a importancia das ZEEs nao se restringia unicamente a atracdo de divisas, sendo
também fundamentais na constituicAio de um experimento de uma estrutura econdémica
altamente integrada, conforme declara¢des de Wu Nansheng, chefe da administracdo da ZEE
da provincia de Guangdong:
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possivel a adocao de medidas econbémicas nas ZEEs que, se lograssem éxito,
poderiam ser replicadas para as demais regides da China®. Esse processo de
experimentacdo também era importante para corrigir problemas nao previstos

pelas autoridades, e, com isso, aumentava-se a chance de sucesso (LI, 2004).

Por fim, as ZEEs serviriam também como uma janela para a atracao
de tecnologia e conhecimento tanto técnico como gerencial®®, o que demonstra
uma percepgao mais ampla acerca dos requisitos para o sucesso econémico.
Isso contrastava com a visdo anterior, que atribuia énfase excessiva na

aquisicao de tecnologia incorporada em maquinas e equipamentos.

Ademais, as autoridades chinesas demonstravam ter,
aparentemente, clareza sobre os custos (e possiveis riscos) da estratégia de
estabelecimento das ZEEs, dentre os quais se destaca o aumento da
desigualdade regional, haja vista que essa politica propiciaria o crescimento
econdmico mais acelerado nas areas costeiras vis-a-vis as demais regides do
pais. Em relacdo a isso, Deng dizia abertamente que nao via problemas de
alguns se enriguecerem antes dos demais® (LI, 2011).

“It is hoped that through the SEZs China will be able to gain an understanding of the development
of modern capitalist economies, accumulate experience in the formulation of regulations for
economic development programmes cooperating with overseas business, and obtain access to
advanced technology and management techniques. This would suggest that the SEZs, in addition
to their role as foreign currency earns, are intended to be more or less self-contained pilot projects
for highly integrated economic activity. This high concentration of activity in a small area offers a
greater administrative control and makes economic planning more tractable. The SEZs are a
testing ground for integrated development in infrastructure, regulation and law, industrial projects,
construction, tourism and foreign investments” (SIT, 1985).

92 Ressalta-se que a provincia de Guangdong contava com cerca de 80 milhdes de pessoas,
contingente populacional maior do que o de véarios paises, 0 que propiciava a experimentagao
econdmica numa escala suficiente para o dimensionamento dos custos e beneficios relacionados.
9%Nas palavras de Deng Xiaoping (apud Ng e Tang, 2004) “(...) a window of technology,
management, knowledge and foreign policy. We [China] can then import technology and learn
various kinds of knowledge including management techniques. The SEZs will also be a base for
economic opening and a nurturing ground of human resources, hence expanding our external
influences (SHAO, 1998, p. 9)".

9 Nas palavras de Deng, "Let some localities in the country [...] prosper first [...] for they will set
an example for others." (BEIJING REVIEW, 1981).
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Quadro 1 - Compreendendo as diferencas entre ZEEs e ZPEs

Para uma melhor compreensdo do que eram as ZEEs, torna-se interessante
contrasta-las, nos termos de Ota (2003), com as Zonas de Processamento de Exportacoes
(ZPEs), implantadas por varios paises asiaticos.

Primeiro, hd uma diferenga substantiva em relagdo a dimenséo espacial. As
ZEEs geralmente possuem uma area territorial muito maior que a média das ZPEs. Como
exemplo de ZEE, podemos citar a grande ilha de Hainan na China, em contraste com a
maioria das ZPEs, que geralmente sdo meros enclaves numa cidade portudria.

Segundo, as diferencas de dimenséo territorial acabam repercutindo de certa
maneira no escopo das atividades econdmicas desenvolvidas nas diferentes zonas.
Enquanto as ZPEs estdo prioritariamente engajadas no processamento e montagem de
produtos manufaturados destinados a exportacéo, as ZEEs geralmente englobam uma maior
gama de indUstrias. Desse ponto de vista, as ZEEs podem ser consideradas como iniciativas
muito mais ambiciosas do que as ZPEs em termos de politica industrial.

Terceiro, e talvez a dimensédo mais por importante, é que as ZEEs nasceram no
contexto de implementacao de reformas econdmicas que tinham por objetivo introduzir varias
instituicdes capitalistas. Dessa maneira, as ZEEs acabavam funcionando como uma espécie
de laboratério para a criacao de novos formatos institucionais — ao mesmo tempo em que o
Estado mantinha controles rigidos sobre o funcionamento do restante da economia -, ao
passo que as ZPEs se limitavam a ampliar a liberdade para o funcionamento dos mercados
ja existentes (WALL, 1991). Para cumprir com essa missdo de servir concomitantemente
como laboratério e janela para a aquisicdo de tecnologia do exterior, as ZEEs gozavam de
substantiva autonomia e estrutura administrativa simplificada.

Quarto, as firmas que operavam nas ZEEs podiam ser de origem nacional ou
estrangeira, e as mercadorias produzidas eram destinadas tanto ao mercado doméstico
quanto a exportacdo, apesar deste Ultimo objetivo se revelar o mais importante para a
decisdo de investimento. Ja nas ZPEs a maioria das firmas em operagdo era de capital
estrangeiro e estava engajada na produgao de produtos manufaturados com o objetivo de
exportar, haja vista que o mercado interno desses paises era geralmente diminuto. Cabe
frisar, mais uma vez, que as ZEEs serviam tanto como instrumento para alavancar o
crescimento das exportacdes quanto para promover a substituicao de importacées (CRANE,
1992).

O mesmo conceito de Deng se aplicava, analogamente, a questao do
aumento da desigualdade de renda. O pressuposto desse raciocinio era de que
iSso nao geraria maiores problemas para a administragao do pais, uma vez que
elevadas taxas de crescimento — mesmo nas provincias menos dinamicas —
fomentariam a expectativa de melhorias das condi¢ées materiais no futuro. Na
préxima secao serdo expostos os principais incentivos oferecidos pela China
para a atracdo de IDE, e os beneficios adicionais conferidos quando tais
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investimentos eram realizados nas ZEEs e/ou alinhavam-se com objetivos

governamentais de promover as exportacdes e a transferéncia de tecnologia.

3.5. Principais incentivos conferidos para atracao de IDE

Com o objetivo de atrair investimentos externos, as autoridades
chinesas concederam uma série de incentivos tributérios, fiscais e crediticios que

variam conforme a localizag&o, o setor e a forma de ingresso de IDE.

Quanto a este ultimo, cabe esclarecer que, de acordo com Kamath
(1990), existiam diferentes formas de relacionamento entre empresas locais e

estrangeiras:

a) Equity Joint Ventures: empresas constituidas pela associagao entre
capital nacional e estrangeiro, nas quais os lucros/prejuizos sédo divididos
proporcionalmente a participacdo de cada ente no capital social, com as duas

partes assumindo assim riscos inerentes ao negaocio.

b) Contractual Joint Ventures (cooperative joint venture). nesta
modalidade, o parceiro estrangeiro € responsavel pelo fornecimento de
tecnologia, sendo as vezes também incumbido de providenciar os recursos
financeiros para a realizagdo dos investimentos. Ja a empresa local chinesa é
responsavel por providenciar o local de instalagdo, mé&o de obra, insumos,

servicos, etc.

c) Compensation Trade: envolve a provisdo por parte da empresa
estrangeira de tecnologia, equipamento ou ainda a responsabilidade pela
comercializacao dos produtos no exterior em troca dos bens produzidos pela
empresa chinesa, responsavel pelo processo produtivo;

d) Wholly Owned Foreign Subsidiaries: nesta modalidade a totalidade
do capital é provido pela empresa estrangeira, que fica assim responsavel por
todo o processo produtivo. Com isso, o investidor estrangeiro aufere todo o lucro
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obtido depois do pagamento dos impostos. Cabe ressaltar que, até 1986, tal
modalidade de ingresso somente era admitida nas ZEEs®.

e) Processing/ Assembly Agreements: envolve o provimento de design,
matérias-primas e/ou bens intermediarios por parte da empresa estrangeira, ao
passo que processamento/montagem fica a cargo da empresa chinesa. Esta
posteriormente repassa de volta os bens produzidos para a comercializagao pelo
parceiro estrangeiro, e recebe em troca como pagamento os servigos prestados
de producédo e/ou montagem.

Enquanto as equity joint ventures, contractual joint ventures e wholly
owned foreign subsidiaries resultavam no ingresso de IDE®, as outras formas
compensation trade e processing/ assembly agreements propiciavam economia

de divisas nas operagdes de importagcdes de insumos/tecnologia.

As diferentes formas de ingresso de IDE eram diferenciadas, em
termos fiscais e tributarios, em funcao da capacidade atribuida a cada uma de
propiciar a transferéncia de tecnologia. Dentre as modalidades existentes, a
equity joint venture era vista como a forma de acesso preferencial, pois a
presenca da parceira chinesa no empreendimento criava maiores condigdes

para o aprendizado tecnoldgico.

No que diz respeito, especificamente, aos impostos, as aliquotas
estipuladas estdo detalhadas nos seguintes atos normativos: Equity Joint
Venture Income Tax Law®” e Foreign Enterprise Income Tax Law. Este Ultimo era
aplicavel as empresas exclusivamente estrangeiras, e também as outras duas
formas de ingresso de IDE (contractual joint venture e joint exploration). Apesar
de as duas legislacoes preverem significativas reducdes tributarias, a EJV Tax

% Law on Enterprises Operated Exclusively with Foreign Capital, de 1986. Disponivel em:
http://english.mofcom.gov.cn/aarticle/policyrelease/internationalpolicy/200705/20070504715792
.html . Acesso em: 10 mai. 2016.

% S&o considerados IDEs os fluxos de capital que representam a aquisicdo de 10% do
empreendimento, porém na legislagao chinesa a parceira estrangeira, para formar joint-venture
com empresas locais, precisava ingressar com 25% do capital social.

97 Apesar de a Lei das Joint Ventures prever, no seu art. 7°, que as equity joint ventures teriam
tratamento preferencial em termos de redugéo e isengéo de tributos, ndo havia especificagéo
quanto aos termos dos incentivos conferidos. Somente com a edigdo da regulamentacéo das
JV, em 1983, é que este ponto se tornou mais claro (CARDOSO e FLORES, 2005).



http://english.mofcom.gov.cn/aarticle/policyrelease/internationalpolicy/200705/20070504715792.html
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Law concedia condicdbes mais favoraveis ®, o que expressava o menor
entusiasmo das autoridades com o ingresso de IDE sem a participagao de um
sécio local (LI, 2007).

Em razdo da predominancia das equity joint ventures em grande parte
da década de 80 e 90, como sera visto na subsecédo 3.6, serdo analisados o
regime especifico dessa forma de ingresso, bem como os beneficios fiscais
adicionais quando tais empreendimentos eram instalados nas ZEEs. A Tabela 5
resume 0s principais beneficios para as equity joint ventures. No que diz respeito

a politica de retencao de divisas, tal tema sera tratado no capitulo 5.

9% Segundo Li (2007, p. 671), “(...) instead of the flat rate of 30% of national tax as under the EJV
Tax Law, the FEIT Law imposed tax at progressive rates, ranging from 20% to 40%. A local tax
was imposed at 10% of the national tax, resulting in the top rate of 44% (as opposed to 33% for
equity joint ventures).

For example, a reduced 15% tax rate was applicable to EJVs, CJVs and WFQOEs in "old urban
districts" that were technology or know-how intensive and had an investment exceeding 30 million
U.S. dollars and a long investment recovery period, or the projects related to energy, transport or
port construction’.
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Tabela 5 — Incentivos tributarios oferecidos as ZEEs

ZEEs demais regiées da China

15%*
(50% de redugéo para as firmas 30%
tecnologicamente avangadas ou que
exportem 70% ou mais de sua produgao)

Imposto de Renda Nacional

Imposto de Renda Local 3% ou menos 3%

Imposto sobre remessa

zero 10%
lucros
Imposto sobre as
importacées de bens de zero se for destinado a produgéao igual as ZEEs
capital
Imposto sobre as 2610 taxas aplicavais, inclusive no caso dos bens
exportagcoes direcionados para as ZEE para exportagao
Impostos sobre as vendas 50% das taxas se vendido sem Tarifas e impostos indiretos cheios
domésticas processamento adicional aplicaveis

até 70 anos e taxas de uso favoraveis de

Direitos sobre o uso da terra
acordo com o setor

Comércio exterior Isencéo no licenciamento de exportacées

possibilidade de obter recursos

Financeiro ) .
diretamento do exterior

direito de retengéo de 50% das divisas
Mercado de cambio (progressivamente elevado ao longo da _
década de 80)

Fonte: Wei Jia (1994); Wei Ge (1999)

Na China, a aliquota padrdo do imposto de renda (nacional e local)
era de 33%, tanto para as empresas domeésticas como para as equity joint
ventures. No entanto, a joint-venture cujo parceiro estrangeiro firmasse com o
sdcio local contrato de operagao de 10 anos ou mais ficava isenta do pagamento
do imposto por dois anos apds a obtencdo do primeiro lucro, além de estar
elegivel para obtencao de reducao de 50% nos trés anos seguintes. Ademais,
apdés 1986, as joint ventures que exportassem mais de 70% da sua producao
eram elegiveis a continuar com essa reducao de 50% por mais 5 anos, enquanto
as de alta tecnologia teriam 3 anos de abatimento (TSENG e ZEBREGS, 2002).

Nas ZEEs, o imposto de renda pessoa juridica era de 18%,

funcionando com a mesma sistematica de isencao e reducao apresentada para
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as equity joint ventures. Além disso, desde 1986 as empresas do setor de alta
tecnologia ou voltadas para exportacdo pagavam apenas 10% apo6s os 5 anos
iniciais contados a partir da obtengéo do primeiro ano de lucro. Havia também
incentivos para as empresas engajadas em projetos de infraestrutura na
provincia de Hainan ou com contratos de operag¢ao de 15 anos ou mais teriam
isengdo por 5 anos no imposto de renda e por mais 5 anos com uma taxa
reduzida de 10% depois do primeiro lucro (TSENG e ZEBREGS, 2002).

De forma geral, os incentivos tributarios dados as empresas nas ZEEs
eram maiores do que em outras regides da China. As cidades costeiras era
permitido também oferecer incentivos, porém menos generosos que 0s das
ZEES. No entanto, as cidades costeiras eram estimuladas a estabelecer
“Economic and Technological Development Zones” (ETDZs), que poderiam

oferecer condicbes tao vantajosos quanto as das ZEEs (CHEN, 2011).

Em 1991, as legislagbes sobre equity joint venture e empresas
estrangeiras foram reunidas na “Foreign Investment Enterprise and Foreign
Enterprise Income Tax Law”, visando conferir condi¢bes similares as duas
formas de ingresso, em consonéancia com o objetivo chinés a época de ingressar

no General Agreement on Tariffs and Trade (GATT).

Além disso, a reforma tributaria de 1994 unificou os impostos indiretos
incidentes sobre as empresas locais e estrangeiras (FULTON, XU e LI, 1998),
com vistas a diminuir o round tripping, isto é, a fuga de recursos para Hong Kong
para posterior reingresso a China continental, na forma de IDE, com o fito de
usufruir dos incentivos fiscais. Estima-se que, em 1993, cerca de 25% do
ingresso de IDE pertencia a essa modalidade.

3.5 O processo de implantacao da ZEE de Shenzhen

O objetivo desta secao € apontar os principais desafios enfrentados
no processo de implementagdo das ZEEs, com destaque para Shenzhen, em
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razdo de sua maior relevancia em termos de atracdo de IDE e dos possiveis

reflexos de seu desempenho sobre o curso das reformas °°.

Em 6 de janeiro de 1979, apenas duas semanas apds o Terceiro
Plenario do Partido Comunista, o governo central concedeu permissao para que
Guangdong elaborasse uma proposta de abertura aos investimentos
estrangeiros na provincia, para posterior andlise e deliberacédo formal de Pequim.

Em 31 de janeiro de 1979, foi aprovado o primeiro investimento
estrangeiro, especificamente da China Merchant Steamship Navigation Co.
(CMSN) de Hong Kong, braco do Ministério das Comunicagbes da China
comunista, mas cuja filial de Hong era livre de qualquer interferéncia politica por
parte do governo central, e que detinha experiéncia comercial avancada (BAUM,
1994; PERKINS, 1999). Para atender a crescente demanda de metal para fazer
frente aos novos projetos de construcéao de navios, a CMSN propds a destruicao
de velhos navios chineses e venda da sucata para a fabricacao de novos navios
em Hong Kong. Ja havia varios anos que a empresa vinha buscando um espago
para isso em Hong Kong, mas, devido a escassez de terrenos' na ilha, isso

ndo havia se tornado possivel'°".

No inicio dos anos 80, os industriais de Hong Kong enfrentavam um
dilema: por um lado, os crescentes custos na ilha colocavam em risco a sua
competitividade industrial (sobretudo nos setores téxtil e de brinquedos); por
outro, os empresarios estavam acostumados a operar numa economia bastante
liberal, em contraste com o que predominava no lado socialista, onde novas

oportunidades de investimento se abriam.

9 Cabe ressalvar que o sucesso de Shenzhen nao foi obtido igualmente por outras ZEEs. Por
exemplo, a ZEE de Xiamen, situada préxima a Taiwan, devido as restricoes impostas por este
ultimo a investimentos na China continental. J& a ZEE de Zhuhai, proxima a Macao, néo
conseguiu atrair os investimentos suficientes num primeiro momento, o que levou a um
sobreinvestimento em infraestrutura (YEUNG, LEE e KEE, 2009).

100 A geografia de Hong Kong também contribuia para a exportacgéo de capital da ilha em direcao
ao continente. A falta crénica de espacgo na ilha contribuia para o aumento dos pregos dos
imoéveis.

101 O projeto foi cancelado em 1982, em virtude da combinagéo de valorizagdo dos navios mais
velhos, menor demanda de ac¢o para a constru¢do civil de Hong e escassez de energia em
Shenzhen. Assim, ao invés da constru¢ao de uma siderudrgica de maior porte, foi construida uma
unidade menor para atender a industria de bens de consumo duraveis (VOGEL, 2011).
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As reformas econdbmicas em Guangdong nao poderiam criar
imediatamente condicdes amplamente favoraveis do ponto de vista institucional
que rivalizassem com as prevalecentes em Hong Kong. Todavia, conforme os
industriais obtinham maiores informacdes sobre Guangdong'??, e as noticias
passavam a circular nos meios empresariais da ilha, as perspectivas se

tornavam mais promissoras'®.

Além de atuar como investidora, a CMSN passou a administrar a zona
industrial de Shekou, area de quase 10 km? situada dentro da ZEE de Shenzhen
(Figura 4)794) para o desenvolvimento prioritario da infraestrutura local, com
destaque para os setores portuario, ferroviario e fornecimento de eletricidade e
agua, bem como demais servigos como alfandegéarios e de comércio exterior,

visando incentivar a entrada de investimentos estrangeiros'® (VOGEL, 2011).

102 Oficiais e o corpo dirigente das firmas chinesas em Hong Kong, incluindo o Banco da China
e China’s Merchant Steam Navegation, sempre serviram de informantes do que acontecia nas
duas regides (MEYER, 2004, p. 174).

103 Colaborava, ainda, nesse sentido, o fato de um membro relevante da comunidade de
negocios de Hong Kong, Yuan Geng, presidente da CMSN ter-se langado na empreitada de
inversdes no continente, colocando a prova o prestigio conquistado junto aos seus pares de
Hong Kong: “This integral involvement of China Merchants’, a government firm with access to the
corridors of power in Beijing and pivotal member of Hong Kong’s business community, must have
assured industrialists, traders, and financiers that they could safely invest across the border’
(MEYER, 2004, p.174)

104 Em 31 de janeiro de 1979, tal permisséo foi dada pelo governo central, e a zona industrial foi
estabelecida em Shekou. China Merchant Group de Hong Kong estava responsavel por levantar
0 capital para construir rodovias assim como as demais infraestruturas requeridas para o
funcionamento da zona industrial. Os procedimentos para imigragdo foram simplificados e um
shuttle bus foi disponibilizado para conectar Hong Kong a zona (ZHU, 2006).

105 A CMSN era responsavel pelo desenvolvimento e gerenciamento da infraestrutura da ZEE,
bem como por outras atividades, tais como aprovagéo de propostas de projeto, a contratagao de
trabalho e o transporte interno e externo.
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Figura 4 — Localizacao da SEZ de Shenzhen
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Outro fator decisivo para incitar os animal spirits dos empresarios de
Hong Kong, nos estagios iniciais, foi o baixissimo custo da mao-de-obra chinesa
compensando na maioria das vezes o baixo nivel de qualificacdo'%¢. Isso gerava
fortes incentivos para o investimento na China Continental, apesar dos riscos
envolvidos. Além disso, o comportamento mimético dos empresarios de Hong
Kong, diante do movimento estratégico de concorrentes diretos em direcéo a ao

continente, favoreceu a ampliacdo dos investimentos para a China.

O resultado foi que 66% do IDE total atraido por Shenzhen no periodo
de 1986 a 1993 teve como origem a ex-col6nia britanica (LIANG, 1999).

106 Segundo experiéncia da empresa Sun Toys Motors Ltd, que se instalou em Shenzhen no
comeco das reformas, as condigdes de demanda e os custos de producédo eram tao favoraveis
que permitia obter lucros mesmo se um em cada trés motores tivessem de ser descartados em
razdo de nao atender a especificacdo estipulada (FARHOOMAND, 2005).
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Deve-se salientar que essa redistribuicao geografica da industria de
Hong Kong s6 foi possivel, de acordo com Sit (1988, pp.4), devido as suas

proprias caracteristicas peculiares, dentre as quais se destacam:

a) produtos de baixo valor agregado para mercados de massa, como
téxteis e brinquedos;

b) exigéncia de mao de obra pouco qualificada para a execucdo de
grande parte das atividades;

Cc) os bens intermedidrios representavam uma  proporgao
consideravelmente elevada dos custos totais, o que favorecia o
processamento dos insumos na China continental; e

d) as fabricas, em sua maioria de pequena escala, e funcionavam por
meio do uso de sistema de subcontratacao flexivel.

Segundo Leung e Soyez (2009), a economia de Hong Kong, devido a
maior integracdo com a China Continental, passou a ser calcada
fundamentalmente nos servigos, com destaque para os oferecidos pelo sistema
bancario e financeiro. Em 2004, apenas 3,5% do PIB da ilha era gerado pelo
setor manufatureiro, o que significa uma diminui¢ao significativa em relagao ao
patamar de 23% em 1980.

Cabe frisar, porém, que tal processo néo pode ser caracterizado como
um processo de desindustrializacao tipico, ja que na verdade as firmas da ilha
ndao sucumbiram frente a concorréncia externa, mas apenas mudaram para a
China continental na busca de ganhos de competitividade. Ou seja, nos termos
de Leung e Soyez (2009), houve uma nova divisdo espacial e organizacional do
trabalho entre Hong Kong e China Continental. Assim, enquanto o0s
trabalhadores chineses eram empregados na realizagdo de operagdes simples
na area de montagem, na ilha permaneciam as atividades mais complexas em
Hong Kong. Além disso, na esfera organizacional, o centro de decisbes e de
coordenacdo da produgdo estava ainda localizado na ilha, que também
orquestrava a distribuicdo dos produtos para o resto do mundo, haja vista as

conexdes comerciais ja construidas.
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Além da proximidade geografica e cultural de Hong Kong para atracao
de investimentos, um dos aspectos favoraveis para o desenvolvimento de
Shenzhen estda associado a proximidade da infraestrutura portuaria e de
telecomunicacgdes, facilitando a geracao de um circulo virtuoso posterior entre
investimentos, arrecadacgéo estatal e investimentos publicos em infraestrutura'®”
(SIT, 1985,1986)1%8,

No entanto, a melhoria da infraestrutura era um desafio para as
autoridades locais chinesas, sobretudo em razéo da forte expansao demogréfica
de Shenzhen. Em 1982, a populacao de Shenzhen situava-se em torno de 350
mil habitantes. Porém, trés anos depois a populacao total ja alcancava quase

900 mil'®® e, em 1995, quase 5 milhdes de habitantes'.

Para a obtencdo dos recursos necessérios, foi fundamental o
processo de descentralizagdo das receitas acertado entre Deng Xiaoping e Xi
Zhongxun''" (pai do atual presidente chinés Xi Jinping), entéo primeiro secretario
do Partido Comunista de Guangdong, num encontro realizado em abril de 1979.
Na famosa frase proferida por Deng Xiaoping, e transcrita na epigrafe deste
capitulo, fica claro que a ZEE teria que obter, uma vez assegurada maior
autonomia financeira e administrativa, os recursos proprios para realizacao dos

investimentos de infraestrutura, ndo podendo depender do governo central para

107 Segundo Gallagher (2002), “[Shenzhen](...)[is the] only land crossing into Hong Kong. And
(...) in 1978 China did not have a port specifically for handling cargo containers. If China was to
gain foreign currency and export goods, it needed a way to export those goods, and that way was
through Hong Kong and its large and efficient ports” (GALLAGHER, 2002).

108 Por exemplo, em razao de os portos chineses estarem mal equipados para fazer frente ao
rapido crescimento das exportagcdes de Shenzhen, o porto de Hong Kong se tornou, obviamente,
a melhor (e Unica) escolha (GALLAGHER, 2002).

109 No periodo de 1980 a 1986, em razdo do elevado dinamismo econdémico e da decorrente
necessidade de mao de obra, sobretudo para o setor de construcéo civil, ndo foram impostas
restricdes para a migracao doméstica. A partir de 1987, o governo municipal comegou a impor
controles sobre 0 numero de novos empregados. Assim, novos trabalhadores recém-chegados,
que ndo estivessem previstos no plano, ndo obtinham registros para trabalho permanente
(hukou). No entanto, a partir de 2002, as restricdes foram aliviadas, tendo em vista a intengéo
governamental de reduzir as diferencas sociais entre os meios urbano e rural (XIE e SIT, 2007).
0 Em 2011, o contingente populacional ja havia ultrapassado a marca de 10 milhdes de
habitantes (NBS, 2013).

1O revolucionario comunista pertencia a primeira geragdo de lideres, contribuindo para a
chegada do Partido Comunista chinés ao poder em 1949. Ocupou varias fungdes como chefe de
propaganda do Partido e chegou a posicao de vice premié em 1959, ao lado do premié Zhou
Enlai. Como varios outros lideres chineses situados mais a direita do espectro politico, Xi
Zhongxun perdeu suas posi¢cées com o advento da Revolugdo Cultural, sendo reabilitado em
1978.
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a realizacdo dessa tarefa. Apesar disso, 0s recursos provenientes do governo
central foram expressivos até a primeira metade da década, ainda que grande

parte tenha sido proveniente do governo local.

Em 1984, Deng Xiaoping visitou as provincias Guangdong e Fujian
para inspecionar as ZEEs e verificar os resultados obtidos até entao; os relatos
foram posteriormente debatidos com o Comité Central do PCC, dando origem ao
documento “Make a Success of Special Economic Zones and Open More Cities
to the Outside World’, de 24 de fevereiro de 1984.

No referido documento, ndo se deixam duvidas quanto a importancia
conferida ao investimento em infraestrutura para a promogcao do
desenvolvimento, tendo como exemplo a experiéncia japonesa. Desse modo, o
aumento dos salarios e do consumo, em ambito nacional, deveria ficar em
segundo plano, pelo menos até que a China alcancasse um patamar de

desenvolvimento econémico maior.

Where shall we begin in developing China's economy? A Japanese
friend has made two suggestions: first, that we begin with transport and
communications, which are the starting points of economic
development; second, that we encourage high wages and high
consumption. Being in a different situation from other countries, we are
not in a position to adopt the second suggestion as our policy
nationwide. However, as we develop the coastal areas successfully, we
shall be able to increase people's incomes, which accordingly will lead
to higher consumption. This is in conformity with the laws of
development. We shall allow some areas to become rich first;
egalitarianism will not work. This is a cardinal policy, and | hope all
of you will give it some thought (CHINAVIEW, 2004, grifos nossos).

Nesse four ao sul da China em 1984, Deng Xiaoping se mostrou
impressionado com a prosperidade obtida por Shenzhen, destacando o elevado
nivel de eficiéncia na construcéo civil e diminuto tempo para o erguimento de
prédios elevados, que, segundo ele, eram frutos da introducdo do sistema de
responsabilidade contratual, no qual os funcionarios eram pagos de acordo com
o seu desempenho, em um sistema justo de premiagoes e penalidades?'2.

12 No documento “Make a Success of Special Economic Zones and Open More Cities to the
Outside World", fica explicito, na visdo de Deng, que os beneficios das ZEE ndo se espraiavam
apenas ao dominio econdémico, com repercussdes positivas também sobre a geopolitica. Por
exemplo, trabalhadores que antes se arriscavam para buscar melhores oportunidades de vida
em Hong Kong agora estavam retornando ao continente, tendo em vista a expansao do nivel de
emprego em Shenzhen.
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Em 1985, devido as dificuldades com as contas externas e ao
superaquecimento da economia, o governo central decidiu reduzir os gastos e
tornas as politicas de crédito mais restritivas. Com tais medidas, o investimento
no ramo da construgao civil em Shenzhen caiu de RMB 2,8 bilhdes em 1985 para
RMB 1,9 bilhdo no ano seguinte. A desaceleragéo dos investimentos fomentados
pelo governo central fez com que o Governo Municipal de Shenzhen passasse
a dar mais importancia ao crescimento dos setores exportadores para nao ficar
extremamente dependente dos recursos domeésticos para financiar os
investimentos (NG e TANG, 2004).

As controvérsias no seio do Partido em relacdo as ZEEs cresceram
em meio a escassez de divisas sofrida pela China em 1985. As polémicas,
porém, ndo se restringiram apenas a esse ponto e ao modo de gerenciamento
das ZEEs, espraiando-se no limite de se questionar sua viabilidade num futuro
préximo. Surpreendentemente, em junho de 1985, o préprio Deng Xiaoping
declarou que “Shenzhen is merely an experiment and if it fails, we can draw
lessons from it’, suscitando receios de um revés das politicas em curso (WONG,
1987).

Os problemas identificados em Shenzhen podem ser classificados,
segundo Wong (1987), em quatro categorias:

Primeiro, o vazamento de divisas para o exterior: a ZEE de Shenzhen
apresentava, em 1984, um saldo negativo em moeda estrangeira
correspondente a 25% dos seus dispéndios totais em divisas; a diferenca saltou
para ao redor de 50% no primeiro semestre de 1985, apesar de todas as

restricbes cambiais existentes.

Se ainda nao bastasse, boa parte dos dispéndios era realizada para
importacao de bens supérfluos, tais como televisores a cores, aparelhos de video
cassetes, etc., e, concomitantemente, as exportagdes ndo conseguiam manter o
mesmo ritmo de expansao em relagdo ao obtido pelas importacdes. Segundo os
criticos, a ZEE de Shenzhen, ao invés de ser uma plataforma para exportacao,
acabava destinando boa parte da sua producdo ao mercado interno: em 1984,
cerca de 20% foram exportados; 14% foram destinados a prépria ZEE (14,4%)
e o restante (66,6%) a China.
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Segundo, a eficacia das zonas para a atracao de investimentos, bem
como a relacao custo-beneficio dessa politica, tendo em vista os gastos estatais
em infraestrutura requeridos para a alavancagem dos investimentos na regiao
(YEUNG, LEE e KEE, 2009).

Terceiro, sua capacidade de atrair industrias de alta tecnologia. Boa
parte dos investimentos, quando ndo concentrados em imdveis e atividades
ligadas ao turismo, era direcionada para industrias maquiladoras, que nao

permitiriam ao pais dar o salto tecnolégico ambicionado.

Por fim, as zonas haviam provocado o surgimento de problemas
sociais e de criminalidade. Ou seja, 0 regime comunista tinha dificuldades em

digerir realidades antes restritas as economias capitalistas, como a prostituicéo.

Além disso, os controles impostos nas firmas estabelecidas dentro
das ZEEs, com o fito de restringir a oferta dos bens produzidos para o mercado
doméstico, estimularam a criatividade dos agentes econ6micos na busca de
aumentar os seus lucros sem, por outro lado, sofrer penalidades pelo governo

chinés.

Assim, a elevada competitividade dos bens produzidos em Shenzhen
e gerada pelas condicoes alfandegarias especiais, combinada com a escassez
de varios bens no mercado chinés, criava incentivos para que as empresas

direcionassem parte da produgao para o mercado doméstico chinés''3,

A consequéncia inevitavel desses desvios era o desequilibrio na
balanca comercial, haja vista que varios setores nas ZEEs possuiam elevado
grau de dependéncia de insumos importados. Tal déficit na conta de comércio ia
de encontro aos propdsitos governamentais de assegurar as divisas necessarias
para a manutengéo do ritmo de crescimento da economia (WONG, 1987). Em
decorréncia disso, os opositores a ZEE passaram a elevar o tom das criticas,
destacando que os propdsitos originais ndo estavam sendo alcancados. Porém,

113 Os produtos também acabavam sendo direcionados para o mercado domésticos de diversas
outras maneiras, como, por exemplo, por meio do aumento do turismo na regido, ja que em
Shenzhen havia uma ampla gama de bens a pregos baixos que nao estava disponivel em outras
regides do pais. Além disso, varias empresas que ndo conseguiam exportar os seus produtos
(em varios casos devido a baixa qualidade dos mesmos) acabavam vendendo tais bens no
mercado interno.
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como ressalta Wong (1987), a perda de divisas para o exterior era um fendmeno
mais geral da economia, ndo estando restrita a Shenzhen. O déficit em conta
corrente registrado em 1985, de US$ 11 bilhdes, ou 3,6% do PIB, era resultado

de uma série de fatores comuns a toda a economia.

Na avaliacdo dos criticos, além de ter falhado em estabelecer uma
base industrial voltada para exportacoes, as ZEEs também n&o haviam
conduzido a um salto tecnologico. Segundo um estudo, 90% dos recursos eram
provenientes de Hong Kong e destinados a implantagdo de operacgbes de
subcontratagdo ou de processamento de bens de consumo “leves” (light
industries), tais como de alimentos, téxteis, moveis, utensilios domeésticos, e
eletrénicos (WONG, 1987). Na avaliagdo de Wong (1987), os investimentos em
curso na ZEE de Shenzhen apenas refletiam as vantagens comparativas da
regido, com custos de mao de obra e terra mais baratos. Além disso, cabe frisar
que é de se esperar que as primeiras industrias atraidas sejam intensivas em
mao de obra, e ndo em tecnologia. De fato, os objetivos iniciais de modernizar o
parque industrial com as tecnologias de ponta eram demasiadamente

ambiciosos.

Chen Yun, um dos principais expoentes dos restauradores, ja havia
advertido, em discurso proferido em 18 de setembro de 1979, que a geracao de
divisas nessas zonas em grande quantidade para assegurar a importacéo de
maquinas e equipamentos levaria tempo consideravel, tese que seria validada

pelo boom das exportagdes chinesas nos anos 90:

It will take ten years before [special economic zones] can annually
render several billions of foreign exchange to the Central Government.
This is not something that can be easily accomplished in one or two
years” (REARDON, 1998).

Independentemente da visdo em relagdo ao sucesso ou fracasso
inicial das ZEE, medidas de politica econdémica tiveram de ser adotadas para, no
minimo, diminuir os desequilibrios relacionados, tais como redugéo da alocacao
de divisas para as empresas estatais; reducao em um terco dos investimentos

em infraestrutura na regiao; maior restricdo de acesso a outros mercados na
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China para as empresas operando na ZEE. A principal mudanca, no entanto,
ocorreu em 1986, com a concesséo de beneficios fiscais adicionais para as joint
ventures que exportassem mais de 70% da produc¢éo ou adotassem tecnologias

avancadas.

Em 1987, ja fica evidente uma reorientacdo da ZEE de Shenzhen a
favor do mercado externo, reconhecido pelo préprio Deng, durante discurso

proferido em 1987:

At the time, some people in the Party had doubts about that policy, and
some of the people in Hong Kong, whether they were for us or against
us, were skeptical too and thought it was incorrect. But the Shenzhen
Special Economic Zone has achieved remarkable successes since it
was established almost eight years ago. This zone is an entirely new
thing, and it is not fair for the people who run it not to be allowed to
make mistakes. If they have made mistakes, they were minor ones. The
people in Shenzhen reviewed their experience and decided to shift the
zone's economy from a domestic orientation to an external orientation,
which meant that Shenzhen would become an industrial base and offer
its products on the world market. It is only two or three years since then,
and already the situation in Shenzhen has changed greatly. The
comrades there told me that more than 50 per cent of their products
were exported and that receipts and payments of foreign exchange
were in balance (DENG, 1987).

A partir disso, a discussdo no d&mago do Partido Comunista chinés
passou a ser se a China deveria ou ndo acelerar as reformas econémicas entéao

eém Curso:

In short, our achievements in the last few years have proved the
correctness of our policies of reform and of opening to the outside
world. Although there are still problems in various fields, | don't think
they'll be too hard to solve, if we go at it systematically. So we must not
abandon these policies or even slow them down. One of the topics we
have been discussing recently is whether we should speed up reform
or slow it down. That's because reform and the open policy involve
risks. Of course we have to be cautious, but that doesn't mean we
should do nothing. Indeed, on the basis of our experience to date, the
Central Committee has been considering the possibility of
accelerating the reform and our opening to the outside world.
(DENG, 1987, grifo nosso).

Evidentemente, apds o massacre na Praca da Paz Celestial, em 1989,
as reformas econdémicas perderam impeto consideravel. Porém, em 1992, o tour
de Deng Xiaoping as ZEEs no sul da China serviu para sinalizar a necessidade
de aceleracao das reformas econémicas. Como veremos adiante, nos anos 90

e 2000 o ingresso de IDE alcancou valores cada vez mais expressivos, € 0S
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resultados em termos de geracdo de exportagcdes e obtencdo de divisas

tornaram-se notorios.

3.6 Resultados

A politica de atracdo de IDE desempenhou papel relevante para o
desenvolvimento econdmico chinés ao longo das ultimas décadas. Os efeitos
gerados por tal politica podem ser classificados conforme os diferentes canais
de transmissao: o primeiro deles esta relacionado aos efeitos do IDE sobre o
investimento agregado e as exportagoes; e 0 segundo esta associado ao alivio
das restricdes externas ao crescimento econémico, seja diretamente, por meio
de obtencdo de recursos em moeda estrangeira trazidos pelo IDE, seja
indiretamente, por meio do aumento das exportagdes proporcionado pelas firmas

com participacao estrangeira.

O Grafico 24 traz a dinamica dos fluxos de IDE para a China no
periodo de 1982 a 2010.

Grafico 24 - Dinamica dos fluxos de IDE (em US$ bilhoes e % do PIB)
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Fonte: elaboracao propria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).
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Pode-se notar que o ingresso de IDE, ao longo dos anos 80, foi
assumindo maior importancia na economia chinesa, chegando a representar no
final da década cerca de 1% do PIB. No entanto, a concentracao espacial dos
fluxos de IDE em Shenzhen, e posteriormente nas demais cidades costeiras,
torna tal percentual mais expressivo, em termos de transformacéo da economia

local®4.

N&o obstante, a comparacéo dos ingressos de IDE em relagao ao PIB,
apesar de costumeiramente utilizada na literatura, talvez ndo seja a melhor
maneira de inferir o seu impacto sobre a economia. A nosso ver, a comparagao
do ingresso do IDE com a formagao bruta de capital fixo (FBKF) expressa melhor
a relevancia do primeiro para o aumento do segundo, tendo em vista a quase
totalidade do IDE no periodo ser greenfield investment. Desse modo, o
incremento do IDE para cerca de 1% do PIB na década de 80 nao pode ser
menosprezado se considerarmos que, no mesmo periodo, a formacao bruta de
capital fixo (FBKF) teve aumento de 3 pontos percentuais, passando de 28%
para 31% do PIB entre 1982 e 1988,

Nos anos 90, o ingresso de IDE passou a crescer velozmente e
alcancou o valor de US$ 40 bilhdes, superior a 5% do PIB, mantendo-se neste

14 Grande parte dos recursos na década de 80 foi destinada as ZEEs, sobretudo as de
Guangdong, na qual o capital externo fomentou um crescimento do PIB ao ritmo surpreendente
de 30% ao ano, bastante superior ao das demais provincias, com esta regido se tornando, assim,
a vitrine daquilo que as reformas econémicas poderiam propiciar para o restante da China em
termos de desenvolvimento econémico. Os dados mostram que em 1981 as quatro ZEEs eram
responsaveis pela atracdo de 59,8% dos IDEs, dos quais somente a SEZ de Shenzhen atraiu
50,6% do total e as demais zonas cerca de 3% cada uma. Mas com a implanta¢do das zonas de
processamento nas cidades costeiras em 1984, a participacdo das ZEEs passou a cair. Em 1985,
as ZEEs haviam atraido cerca de 20% dos investimentos (YEUNG, LEE e KEE, 2009).

5 Como se pode notar, nos anos 80 a China, apesar de ndo apresentar elevacdo de sua
participagdo mundial de forma mais significativa em termos de impacto global, consegue
aumentar consideravelmente sua participacdo na atracdo de investimentos diretos em relagao
aos seus congéneres asiaticos. Em relacao ao Leste Asiatico e Pacifico em desenvolvimento, a
sua participagéo cresce de perto de 20% em 1982 para mais de 60% em 1987. No restante da
década, sua participacdo cai para cerca de 30% em razao da desaceleragdo econémica, mas
volta a subir a partir de 1991, atingindo em 1993 cerca de 75% dos recursos totais. A mesma
trajetéria é seguida pela evolugao da participacdo do IDE chinés em relacdo ao da Asia como
um todo, tendo atingido 20% em meados da década de 80 e superado mais de 50% em 1993,
tendo, partir dai, ficado acima do patamar de 40% na maioria dos anos seguintes.

No tocante a participacao dos ingressos de IDE na China em relagdo ao total mundial, 0o mesmo
atingiu um pico em 1994, com cerca de 15% do total mundial, apresentando desde entéo declinio
relativo até o final dessa década, para, nos anos 2000, volta a crescer para patamares proximos
a 10%. Em 2010, em razao da crise internacional sobretudo nos paises desenvolvidos, a China
alcancou participagéo recorde de IDE de quase 20%.
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patamar em grande parte do periodo, em resposta ao ambiente propicio gerado
pela continuidade das reformas econémicas. Ademais, o fim de varias restrigcbes
a entrada de IDE em diversas localidades e setores contribuiu também para
ampliar as oportunidades de investimento (HUANG, 2003). Dullien (2005), por
sua vez, destaca ainda o efeito positivo gerado pela desvalorizagdo do renminbi,
em 1993, sobre a atragdo de IDE'"S.

Do ponto de vista mais estrutural, a manutencdo do ritmo de
crescimento econdémico e o0 baixo custo da mao de obra chinesa contribuiram
decisivamente para os fluxos de IDE motivados, respectivamente, pela busca de
novos mercados (“market-seeking’) e por redugbes de custo (“efficiency-
seeking’). E o proprio sucesso chinés na atragcado de IDE tendeu a reforgar a
entrada de novos fluxos. Segundo Long (2005), o “efeito domind”
inevitavelmente ocorre quando as empresas do mesmo setor competem entre
si, 0 que tende a favorecer o surgimento de clusters. Como exemplo, o autor cita
que os deltas do Rio das Pérolas "7 (Provincia de Guangdong) e do rio
Yangtzé''® (em Xangai) emergiram como clusters de padrdo mundial no ramo de

tecnologia da informagao, o que ajudou tais regides a atrairem ainda mais IDE'®.

Como a quase totalidade do IDE era de greenfield investment isso
contribuiu para elevar a taxa de investimento da economia de forma mais incisiva
nos anos 90. Em apenas um ano, de 1992 para 1993, os ingressos liquidos de
IDE saltaram de 2,6% do PIB para 6,2% do PIB, sendo responsaveis
(contabilizando apenas os efeitos diretos) por praticamente metade do
incremento da formacao bruta de capital fixo no periodo, que pulou de 37,5% em
1992 para 44,5% no ano seguinte. Vale ressaltar que, na década de 90, os

116 Além disso, é necessario salientar que havia desvios de recursos da China continental para
Hong Kong, que regressavam ao pais na forma de IDE. Tal fendbmeno, denominado round
tripping, foi estimado em 25% dos recursos em 1993. Porém, é necessario destacar recursos
expressivos de chineses vivendo em outros paises asidticos também passaram a investir na
China por meio de Hong Kong.

17 Segundo Banco Mundial (2015), a regido abrangida pelas cidades de Shenzhen, Guangzhou,
Foshan e Dongguan concentra atualmente 42 milhdes de habitantes, superando a regido
metropolitana de Téquio como maior concentragao urbana do mundo.

118 Também conhecido como Rio Azul ou Yangzi Jiang, na fonética chinesa, ou ainda Chang
Jiang (“rio comprido”), o rio Yang Tzé é considerado o terceiro maior rio do mundo.

19 No por acaso, em pesquisa da Camara Americana de Comércio na China constatou-se que
56% de seus membros disseram que o fator localizagéo, tanto como base para exportacdes
quanto em funcao do crescimento do mercado doméstico chinés (LONG, 2005).



172

influxos de IDE em relagdo a FBKF eram um dos maiores do mundo, superando
os obtidos por paises como Indonésia, Tailandia e Filipinas, e ficando atras de
Malasia e Cingapura (HUANG, 2003). Na estimativa de Dullien (2004), a
propor¢cédo do IDE chegou a representar, no inicio dos anos 90, mais 40% do

investimento realizado pela iniciativa privada na China.

No final dos anos 90, em virtude da erupcao da crise asiatica, o
influxo de IDE apresentou pequeno recuo em termos absolutos, e queda mais
pronunciada em relagdo ao produto — tendo em vista a continuidade das
elevadas taxas de crescimento da economia chinesa no periodo —, fechando a
década pouco acima de 3% do PIB.

No que diz respeito ao impacto final em termos de crescimento
econdémico, Zebregs (2003) estima que, nos anos 90, o IDE foi responsavel
diretamente por 0,4% do crescimento anual do PIB chinés, e que a contribuicao
indireta no longo prazo, por meio da elevagao da produtividade total dos fatores,

tenha alcangado 2,5%.

Nos anos 2000, com o ingresso na China na OMC, foram eliminadas
restricbes para o ingresso de capital estrangeiro no setor de servicos, bem como
as relacionadas a geografica e a participacao do soécio estrangeiro no capital
social, os influxos de IDE aceleraram para 5% do PIB em 2005'?0, caindo, no
final da década, para 3% do produto. No entanto, em montantes absolutos, o
influxo anual de IDE tem se mantido acima de US$ 100 bilhdes, posicionando o
pais como o maior receptor de IDE no mundo (TSENG e ZEBREGS, 2002;
BRANSTETTER e LARDY, 2008).

No tocante a contribuicdo do IDE para aliviar as restricoes externas
ao crescimento econémico, o Grafico 25 mostra a evolugdo das principais
rubricas do balanco de pagamentos da China no periodo de 1987 a 1997.

120 A partir de 2005, a metodologia para apuragao do ingresso de IDE deixou de compreender os
servigos financeiros. Desta maneira, os dados deste ano em diante ndo sdo comparaveis com
os prevalecentes anteriormente. Em 2005, os ingressos somaram US$ 72 bilhdes, incremento
de 20% em relagdo ao ano anterior. Porém, segundo estimativas da UNCTAD (2007), se
considerassemos os servigcos financeiros no ano de 2004, a alta seria de 13%.
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Grafico 25 — Evolucao das principais rubricas do balanco de pagamentos
(em US$ bilhoes)
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Fonte: elaboracgéao prépria a partir dos dados do Asian Development Bank (ADB).

Como se pode notar, o ingresso de IDE foi a rubrica mais positiva
do balangco de pagamentos até 1997, situando acima dos saldos comerciais.
Porém, como mostra Wu (2009), o forte influxo de IDE na primeira metade da
década de 90 nao sé contribuiu, diretamente, para melhorar as condicdes de
balanco de pagamentos naquele instante, mas também influenciou
positivamente, passados dois ou trés anos, para o aumento das exportacdes das
empresas com capital estrangeiro e elevacao do saldo da balanga comercial.

Além disso, o suposto efeito negativo do IDE sobre a conta
servigos, decorrente do aumento de remessa de lucros para o exterior,
provavelmente foi minimizado pelo maior direcionamento dos lucros gerados

para o financiamento da expanséo da capacidade produtiva.

No entanto, a mera associacéao entre ingresso de IDE e aumento
das exportacbes nao estabelece uma relacdo de causa e efeito. Para a
constatacao dessa relagdo no caso da China, faz-se necessério avaliar: a) se
parte expressiva do IDE foi direcionada para setores tradable; e b) o grau de

participacado do capital estrangeiro nas exportacoes.
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No tocante ao item (a), o grafico 26 traz a distribuicdo setorial dos
influxos de IDE no periodo de 1983 a 1993.

Grafico 26 - Distribuicao setorial dos influxos de IDE contratado na China
(1983-1993) — em % do total
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Nota: Dados para o periodo de 1983 - 1991 foram calculados a partir do State Statistical Bureau,
Zhongguo Duiwai Jingji Tongji Daquan 1979 - 1991, [China Foreign Economic Statistics 1979 -
1991], (Beijing, Published by China Statistical Information & Consultancy Service Centre, 1992),
pp.314-316. Dados para o periodo de 1992 a 1993 foram calculados a partir do State Statistical
Bureau, Zhongguo Duiwai Jingji Tongji Nianjian 1994, [China Foreign Economic Statistical
Yearbook 1994], (Beijing, China Statistical Publishing House, 1995), p.263.

Fonte: Chen Chunlai (1996)

—_

Como se pode notar, no periodo de 1983 a 1986 a distribuicao setorial
do IDE era mais favoravel ao setor imobiliario na maioria dos anos, com a
manufatura ocupando geralmente a segunda posicdo. Vale esclarecer que, até
1983, em decorréncia das restricbes regulatérias existentes e do baixo
desenvolvimento do setor a época, os investimentos estrangeiros no setor
imobilidrio representaram apenas 5% do IDE total, contra 67% da industria.
Porém, com a retirada das restricbes, 0s investimentos no setor imobiliario
passaram por rapido crescimento, chegando a representar 49% dos ingressos
em 1986. No final da década, contudo, a politica macroeconémica contracionista,
imposta com o objetivo de arrefecer o processo inflacionario, resultou em uma

retragdo dos investimentos imobiliarios (CHEN CHUNLAI, 1996).
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Nesse novo cenario, a participacao da industria voltou a crescer no
total de IDE, aproximando-se de 80% de 1988 a 1991. Além disso, 0s novos
incentivos conferidos para a atragcdo de IDE para firmas que exportassem acima
de 70% da produgéo ou utilizassem tecnologia avangada devem ter contribuido

para o aumento dos fluxos de IDE para o setor manufatureiro.

Na sequéncia, o setor manufatureiro tornou-se destino de mais de
60% dos influxos de IDE no periodo dos anos 90 e 2000. Nao obstante, deve-se
frisar que a natureza dos investimentos no setor manufatureiro sofreu mudanca
significativa de distribuicdo em relacdo aos setores de destino. Na década de 80,
o IDE ficou restrito aos setores tradicionais e intensivos em mao de obra,
especialmente o téxtil e de vestuario. Depois de 1992, o aumento do IDE se
deslocou gradualmente para os setores intensivos em capital e tecnologia, como
0s ramos quimico, de maquinaria e equipamentos de transporte, eletrénico e de
telecomunicagdes (PINGYAO, 2002), muitos dos quais passaram a compor
parcela cada vez maior das exportacdes chinesas ao longo das ultimas décadas.
O estudo econométrico de Zhang e Song (2000), por meio da analise de dados
de painel, constata, igualmente, a influéncia positiva da entrada de IDE sobre as
exportagdes chinesas de manufaturados.

No tocante ao item (b), o Grafico 27 traz a participacao de cada
modalidade de ingresso no total do influxo de IDE para a China, relativa ao
periodo de 1983 a 2009.
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Grafico 27 — Participacao das diferentes formas* de ingresso de IDE
realizado na China (1983-2009) — em % do total
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a exploracao e producao de petrolifero e gas natural.

Fonte: elaboracao prépria a partir do banco de dados da NBS (2015).

Observa-se que, na década de 80, a forma predominante de ingresso
de IDE se dava por meio de joint ventures, nas suas diferentes modalidades. No
comecgo da década, a formacao de consécios entre a estatal China National
Offshore Oil Corporation (CNOOC), criada em 1982122, e diferentes petroliferas
estrangeiras para exploracao offshore de petréleo e gas natural fez com que a
modalidade joint exploration passasse a ter uma participacao préxima a 40% no
periodo (LUO, 2001; MEIDAN, 2016). Destacam-se ainda, no comego das

reformas econdmicas, as cooperative joint ventures como uma das principais

21O marco normativo sobre joint exploration € composto pelo Regulations of the People’s
Republic of China on the Exploration of Offshore Petroleum Resources in Cooperation with
Foreign Enterprises, de 1982, e pelo Regulations of the People’s Republic of China on Chinese-
Foreign Co-operation in the Development of Continental Petroleum Resources, de 1983.

22%In February 1982, the government created its first state corporation, the China National
Offshore Oil Corporation (CNOOC). In the political hierarchy, CNOOC was equivalent to a
‘general bureau’, lower than a ministry but higher ranking than a regular bureau, and was given
exclusive control over the negotiations and bidding, exploration, development, and marketing of
offshore oil resources as designated by the government” “(...) approval to set up joint ventures
with foreigners was given to CNOOC formally in 1982, but cooperation began as early as 1981
with CNOOC as a corporation, and as early as 1978 with its ministerial predecessor’. (MEIDAN,
2016, p. 11).
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formas de ingresso de IDE, em razdo de sua maior flexibilidade em relacdo as
demais modalidades, aspecto fundamental diante das incertezas envolvidas no
curso inicial das reformas (KAMATH, 1990).

No entanto, se por um lado a modalidade cooperativa permitia criar
empregos e economizar divisas nas operagdes de importacdo de insumo, por
outro lado, oferecia menores lucros para a parceira local e possibilidades
bastante escassas para transferéncia tecnologica. Desse modo, a partir de
meados da década de 80, as autoridades chinesas passaram a fomentar as joint
ventures, utilizando como mercadoria de troca o acesso ao mercado doméstico
chinés (WONG, 1987).

Como dito anteriormente, no tocante ao ingresso de IDE para a
instalacdo de empresas exclusivamente de capital estrangeiro, até 1986 esta
modalidade somente era permitida dentro das zonas econdmicas especiais
(TSENG E ZEGREBS, 2002). Com o fim de tais restricdes, a modalidade passou
a crescer significativamente, passando de 20% dos fluxos, no inicio dos anos 90,
para quase 80% em 2008. A preferéncia por tal tipo de ingresso é explicada por
diversos fatores: conflitos com parceiros chineses, maior experiéncia acumulada
no mercado chinés e fim de varias restricoes regulatérias, possibilitando,
inclusive, a aquisicao de empresas locais (DAVIES, 2013).

A relagao entre a forma de ingresso e transferéncia tecnoldgica € tema
de amplo debate na literatura. Alguns autores como Reenen e Yueh (2012) e
Sea-Jin Chang (2013) consideram exitosa a estratégia chinesa de restringir o
acesso ao mercado interno como forma de obrigar as empresas estrangeiras a
realizar joint ventures com as empresas locais, 0 que teria possibilitado a
aquisicao de novas tecnologias. Por outro lado, autores como Moran (1998)
enfatizam que varios setores, como o automobilistico, continuaram fortemente
defasados tecnologicamente até o final dos anos 90, em razdo das elevadas
tarifas alfandegarias praticadas e do receio por parte das sécias estrangeiras de
implantar as tecnologias mais avangadas que poderiam ser assimiladas pelos

parceiros locais.

Porém, como mostra a histéria do desenvolvimento econémico, nem

sempre € possivel queimar etapas no progresso tecnoldgico. Os paises mais
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avancados acabam, geralmente, transferindo os componentes/produtos de
menor intensidade tecnoldgica e mais intensivos no fator trabalho para paises
com menor grau de desenvolvimento. Somente a partir desse salto inicial é que
se pode progredir paulatinamente em direcdo aos ramos com maior valor
agregado. Neste ponto, cabe apontar que a localizacdo das zonas de
processamento de exportacbes proximas de universidades e centros de
pesquisa, com oferta de mao de obra qualificada, tende a aumentar as chances
de progresso na escala tecnoldgica'?. Além disso, a diminuicdo das barreiras
alfandegarias pode se revelar um importante instrumento para fazer com que as
empresas transnacionais adotem as tecnologias mais avancadas, o que tende a

elevar a eficacia da politica quid pro quo chinesa.

O ingresso de capital estrangeiro na economia chinesa teve impacto

significativo nas exportag¢des, como exibido no Grafico 28.

123 Deste modo, adogcdo de zonas de processamento em regides caracterizadas por baixo
desenvolvimento econdmico na auséncia de politicas para geracgao e atracdo de obra qualificada
e de melhoria da infraestrutura tende a tornar mais dificil o aprendizado e avango tecnoldgico por
parte das empresas. Para uma comparacao entre a Zona Franca de Manaus, no Brasil, e as
zonas econémicas especiais chinesas, ver Miranda (2013).
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Grafico 28 — Evolucao das exportacoes chinesas por tipo de propriedade,
em bilhdes de US$, 1983-2002
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Fonte: Almanac of China’s Economy e China Statistical Yearbook, varias
edicdes (apud WANG et al. 2007).

Cabe esclarecer, primeiramente, que o termo empresas estrangeiras
(“foreign invested enterprises”), presente nas estatisticas chinesas, € usado na
China para se referir as afiliadas locais das empresas estrangeiras. Muitas
dessas afiliadas locais sao joint ventures com empresas chinesas e, de fato, até
1992 quase a totalidade dos influxos de IDE no pais era realizada por meio de
joint ventures. O termo “foreign-invested” parece, assim, ter sido empregado
para atentar ao fato de que essas eram empresas domésticas com participacao
estrangeira. Desde 1992, uma parcela crescente das afiliadas locais se tornaram
majoritariamente ou totalmente detidas por estrangeiros, mas o termo “foreign-
invested’ continuou, pelo menos até 2001, a ser aplicado mesmo para esta
caracterizagdo (GRAHAM e WADA, 2001).

Como se pode ver no Gréafico 27, a participacdo das empresas
“estrangeiras” cresceu consideravelmente de 1983 a 2002. Em 1992, a
participacdo desse segmento ja superava 20% das exportacdes totais e, desde
entdo, tal parcela manteve-se em trajetéria de ascensdo. Assim, em 2002, as
empresas com capital estrangeiro ja eram responsaveis por mais de 50% das
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exportagoes totais. Vale destacar, ainda, que em apenas 7 de 28 setores
manufatureiros a so6cia estrangeira tinha menos de 50%. Geralmente, a
participacdo minoritaria do investidor estrangeiro ocorria em industrias sob
monopdlio ou oligopdlio estatal, como a industria de tabaco (HUANG, 2003).
Assim, fica evidente a contribuicdo direta do IDE para o crescimento das

exportacoes chinesas.

Porém, existe ainda um efeito indireto dos IDEs sobre as exportacoes
relacionado ao beneficio as empresas domésticas decorrente da abertura do
mercado internacional a produtos chineses e dos efeitos de spillovers 124
derivados da introducao de novas tecnologias e de capacidade gerencial pelas
empresas estrangeiras (ZHANG e SONG, 2000). Desse modo, o efeito do IDE
sobre as exportagdes chinesas tende a ser maior do que se pode inferir pela
mera observacao da participacdo das empresas estrangeiras sobre as vendas

externas.

Outro mecanismo pelo qual o IDE favoreceu o crescimento da
economia chinesa se deu por meio do alivio as restricdes de divisas, de duas
formas diferentes: geracao de divisas estrangeiras quando do efetivo ingresso
do IDE no territério chinés, de forma crucial nos anos 80 e inicio dos 90; e por
meio da prépria elevacao das exportacdes e dos saldos comerciais partir de
década de 90.

Como visto anteriormente, na década de 80 a situacao do balanco de
pagamentos da China ndo era considerada confortavel. A despeito da divida
externa pouco expressiva quando do inicio das reformas, a China recorreu a
varios empréstimos ao longo dos anos 80, o que resultou num consideravel
crescimento do estoque de divida em moeda estrangeira. No periodo de 1981 a
1992, a divida externa chinesa passou de US$5,7 bilhdes para US$72 bilhdes.

24 No inicio de 1982, uma fébrica de brinquedos chamada Kaida Industrial Company
estabeleceu-se na zona de Shekou, passando a empregar cerca de mil mulheres, todas vindas
da provincia de Guangdong. Essas mulheres, com idade préxima de 18 anos, eram recém-saidas
do ensino médio naquela época. Vinte anos depois, um jornal de Shenzhen tragou a trajetéria
dessas mulheres e descobriu que ao menos 10% delas haviam estabelecido suas préprias
empresas, todas utilizando-se dos conhecimentos adquiridos na Kaida (ZHU, 2006).
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A restricao externa também pode ser aferida por meio da avaliagao
de indicadores de liquidez externa, como o passivo externo de curto prazo em
relacao as exportagdes. Em 1985, por exemplo, a divida externa de curto prazo
representava 21,7% das exportagdes, ao passo que o Brasil, que vivenciava os
efeitos da crise da divida no periodo, tinha uma relacdo de 32%, o0 que mostra
que as contas externas da China, apesar de estarem numa melhor situacao,

deveriam inspirar os devidos cuidados.

No que diz respeito aos dados de fluxo, o Grafico 29 traz a evolucao
dos empréstimos externos e o ingresso de IDE no periodo de 1982 a 1992.

Grafico 29 — Evolucao dos empréstimos externos e do IDE

(em US$ bilhdes) — 1982 a 1992
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Fonte: Almanac of China's Foreign Economics Relations and Trade (varios anos)

(apud Laurenceson, 2002).

Com base no Grafico, observa-se que, em grande parte da década de
80, o valor anual dos empréstimos externos superou os influxos de IDE. No
entanto, a distédncia entre as duas varidveis ampliou-se significativamente

somente a partir de meados da década, com os empréstimos anuais
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ultrapassando o patamar de US$ 6 bilhdes. Ja no inicio dos anos 90, o rapido e
expressivo crescimento do IDE fez com que este superasse os empréstimos
externos, inaugurando, assim, uma nova fase na qual passam a predominar os
influxos de IDE e os saldos do balan¢go comercial como principais fontes para a

acumulacao de reservas internacionais.

Apesar da preponderancia dos empréstimos externos ao longo da
década de 80, a contribuigdo do IDE para a sustentacao da situagéo do balango
de pagamentos e dos niveis de reservas internacionais ndo pode ser
subestimada. O Grafico 30 mostra a evolucado das reservas internacionais da
China numa trajetéria com IDE, conforme observado no periodo, e na situacao

hipotética em que ndo houvesse ingresso de IDE.

Grafico 30 — Evolucao das reservas internacionais da China (incluindo
ouro) — em US$ bilhoes (1982 a 1992)
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Fonte: elaboracao propria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).

Como se pode observar, a evolugdo das reservas internacionais da
China foi significativamente impactada pelo ingresso de IDE. Sem tais recursos
e na auséncia de novas fontes externas de financiamento, as reservas
internacionais teriam se exaurido em 1992, ao passo que com o IDE foi possivel

a manutencao das reservas de divisas acima de US$ 20 bilhdes.
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Dessa maneira, os recursos de IDE foram fundamentais para
sustentar os niveis das reservas internacionais, evitando maiores problemas no
balangco de pagamentos. Ainda que fosse possivel a obtencdo de empréstimos
externos para a superacao de eventuais desequilibrios, tais limitagdes poderiam
repercutir negativamente sobre as expectativas dos agentes e poderiam ao
menos reduzir o ritmo das reformas, com impactos negativos sobre o

desempenho econémico.

3.7 Conclusoes do capitulo

Neste capitulo, foram apresentadas as politicas de atracao de IDE e
de implantagédo das ZEEs, inserido no contexto politico e econémico subjacente,
procurando destacar sua importancia em termos de aumento das exportacoes e

acumulo de reservas internacionais.

Na década de 80, a principal contribuicdo da politica de atracdo de
IDE foi aliviar as restricbes de divisas — que se mostravam mais severas no
periodo —, 0 que permitiu ao pais prosseguir com a agenda de reformas. Sem o
ingresso de IDE, as reservas internacionais teriam se exaurido em 1992, na

hipétese de auséncia de demais fontes de financiamento externas.

Ja nos anos 90, com o fim de varias restricdbes ao ingresso em
diversas localidades e setores, o influxo de IDE cresceu rapidamente e alcangou
patamares superiores a 5% do PIB, mantendo-se neste patamar em grande parte
do periodo. Como a quase totalidade do IDE era de greenfield investment, isso

contribuiu para elevar a taxa de investimento da economia nos anos 90.

Ademais, os efeitos do ingresso de IDE sobre as exportacdes se
tornaram mais notérias. Em 2002, as empresas com capital estrangeiro ja eram
responsaveis por mais de 50% das exportagdes totais, contra 20% no inicio da
década de 1990. A combinacado de aumento do saldo comercial e ingresso de
IDE permitiu a China acumular velozmente reservas internacionais, com a
restricdo ao balanco de pagamentos deixando ser o principal obstaculo ao

crescimento econdémico.
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CAPITULO 4
REFORMAS DO COMERCIO EXTERIOR DA CHINA

China’s 10th anniversary of its accession to the WTO is a momentous event in China's opening-
up to the outside world. If we describe the Canton Fair as a window China opened to the world,
then the accession to the WTO can be seen as a door China opened to the world. If we
describe the Canton Fair as China extending a hand to the world, then its WTO membership is
its full embrace of this world.

Ex-premié chinés Wen Jiabao (2011)

It does not follow from this that the maximum degree of restriction of imports will promote the
maximum favourable balance of trade. The earlier mercantilists laid great emphasis on this and
were often to be found opposing trade restrictions because on a long view they were liable to
operate adversely to a favourable balance. It is, indeed, arguable that in the special
circumstances of mid-nineteenth-century Great Britain an almost complete freedom of trade was
the policy most conducive to the development of a favourable balance. Contemporary
experience of trade restrictions in post-war Europe offers manifold examples of ill-conceived
impediments on freedom which, designed to improve the favourable balance, had in fact a
contrary tendency

Keynes [1936]

As reformas do comércio exterior, iniciadas no comeco da década de
80, buscavam reinserir a China na economia internacional com vistas a
promogdo da modernizacdo econdmica. No entanto, o atraso estrutural da
industria impunha limites para o grau e o ritmo dessa reinsercao, Cujo sucesso
dependia do conjunto de politicas (industrial, crediticia etc.) e do proprio conjunto

das reformas econdmicas entao em curso.

Assim, o objetivo desta secdo é mostrar a importancia das reformas
do comércio exterior para o crescimento das exportacdes chinesas no periodo
de 1978 a 2008, por meio da introdugéo do sistema dual de comércio exterior —
que buscava conciliar promocédo as exportagdes e protecdo do mercado
doméstico — e da entrada posterior da China na Organizagdo Mundial do
Comeércio (OMC) em 2001.

Este capitulo esta dividido da seguinte forma: na secéo 4.1 sera
realizado um breve debate acerca da relacdo entre liberalizagdo comercial e
crescimento econdmico. Na secao seguinte, 4.2, serdo analisadas as principais
modificacdes institucionais no comércio exterior no inicio dos anos 80, bem como
os resultados alcancados. Na secao 4.3, por sua vez, sera estudado o papel
desempenhado pelo sistema dual de comércio exterior e, por fim, a se¢éo 4.4
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mostra como ingresso da China na OMC em 2001 trouxe impactos positivos em
termos de integracdo as cadeias produtivas globais e crescimento das

exportagoes.

4.1 Breve debate sobre a relacao entre reformas no comércio exterior e
crescimento econdémico

O estabelecimento da relagdo entre politica comercial e crescimento
econdmico é bastante plural, com diversos estudos tedricos e empiricos
apontando para sentidos opostos de causalidade entre as duas variaveis. Nosso
objetivo, aqui, nao é realizar um extensivo debate sobre o papel do comércio
exterior para o crescimento econémico. No entanto, é fundamental para a
discussao resgatar os seguintes pontos: a) relacéo entre liberalizagdo comercial
e crescimento econdmico; b) possibilidade de conciliacdo entre politica de
promocao as exportacdes e substituicdo de importacoes.

No tocante ao item (a), a teoria das vantagens comparativas de David
Ricardo prediz que, quanto maior a abertura comercial, maior o ganho de bem-
estar, mesmo que o pais A seja mais ineficiente (em termos absolutos) do que o
pais B na totalidade dos bens produzidos. Como 0s recursos sao escassos, 0
comércio internacional permitiria a alocagdo dos fatores de producao para a
producdo dos bens com maior produtividade, 0 que resultaria em ganhos de
bem-estar econémico. Assim, na literatura ortodoxa, a liberalizagdo comercial
acaba muitas vezes se tornando, concomitantemente, um meio para a obtencao
do crescimento econdbmico e um objetivo em si mesmao.

Rodrik (2002) destaca, todavia, que a integracdo a economia
internacional deve ser vista como um instrumento para a consecugdao do
desenvolvimento, € ndo como um fim em si mesmo. Isso significa que nem
sempre a liberalizagdo comercial se mostra benéfica, ainda mais quando se
consideram outros objetivos extraeconémicos, tais como seguranga alimentar,

segurancga nacional etc.

Além disso, os pressupostos da teoria das vantagens comparativas

nem sempre se revelam validos, a depender do espaco e do tempo. E bem
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provavel que o pais em desenvolvimento tenha varios recursos em abundancia
(como mao de obra nos paises subdesenvolvidos) e, em razdo disso, uma
politica de liberalizagdo comercial poderia acabar ndo apenas nao solucionando,
mas agravando a situagdo de desemprego. Em muitos paises, a instabilidade
social pode levar a instabilidade politica e econémica. Isso significa que o
objetivo inicial da liberalizagcdo comercial, de promover o crescimento

econdmico, pode ser frustrado.

Além desses pontos, a relacao entre liberalizagdo comercial e
crescimento das exportacdes, na perspectiva de Rodrik (2002), é provavelmente
contingente, ou seja, depende da acao de muitas variaveis internas e externas.
Desse modo, a simples ado¢ao de medidas de liberalizacdo econémica, fazendo
com que os recursos fossem alocados de acordo com suas vantagens
comparativas, nao resultaria em um sucesso das exportagcées no longo prazo,
apesar de a curto prazo as chances de éxito serem maiores. No ambito do
préprio mainstream, a literatura sobre crescimento endégeno parece ambigua
sobre os efeitos da liberalizagdo comercial, uma vez que o sucesso dependera
da capacidade do mercado de direcionar 0s recursos da economia para as
atividades que geram crescimento a longo prazo (RODRIK, 2002). Nesta
situacao, a acao estatal seria um importante instrumento para moldar a pauta de

exportacdo em favor de bens com maiores elasticidades-renda da demanda.

Em relagcdo ao item (b), a adocdo de politicas simultdneas de
promocao as exportacdes e substituicdo de importacdes esta longe de se revelar
incompativel. Muito pelo contrario, a combinacéao de tais politicas pode criar uma
dindmica de reforco mutuo, com a politica de substituicdo as importacdes
contribuindo para impulsionar as exportacdes, e a politica de promocgao as
exportacdes colaborando para criar 0s incentivos para novos investimentos que
contribuirdo para reduzir o contetdo importado no longo prazo, e com maior nivel

de eficiéncia.

Essa conciliagdo torna-se possivel, no entanto, por meio da troca da
politica de substituicdo de importacdes tradicional, assentada na imposicao de
elevadas tarifas alfandegarias, por outra com base na adocido de diversos
mecanismos de politica industrial (AMSDEN, 2004).
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Infelizmente, dado o escopo desta dissertacao, ndo serdo objetos de
analise os instrumentos de politica industrial adotados pela China nas ultimas
décadas, apesar da relevancia para a compreensao do éxito econémico chinés
no periodo. Cabe apontar, apenas, que a adogao conjunta de medidas de politica
industrial e de liberalizacdo comercial, além de complementares, podem se
relevar sinérgicas entre si, com cada politica colaborando para aumentar a

eficacia da segunda e vice-versa'?°.

4.2 Reformas no Comércio Exterior: principais mudancas institucionais e
resultados

No periodo antecedente as reformas econdmicas, o planejamento
central, tal qual o das demais economias socialistas, era o principal mecanismo
utilizado pela China para a alocagao de recursos, inclusive no tocante aos bens
exportados e importados'?6. Nesse modelo, as importagdes serviam para suprir
a diferenca entre a demanda planejada e a producao doméstica daqueles bens
cuja demanda nao poderia ser contida sem que houvesse reduc¢ao no ritmo dos
investimentos. Assim, uma vez determinado o montante de importagées julgado
indispensavel, cabia ao planejamento central a tarefa de decidir sobre o volume
de produtos a ser exportado, com vistas a garantir as divisas necessarias para o
pagamento das compras externas.

Ademais, o comeércio exterior chinés era uma atividade sob o
monopolio direto do governo central, exercida por meio de varias companhias
estatais, cada qual responsavel pela comercializagdo de categorias diferentes
de produtos. A “China National Metals and Minerals Import Export Corporation”,

por exemplo, monopolizava as transagdes internacionais de ag¢o, metais ndo-

125 Por exemplo, a concesséo de subsidios a determinado setor em um ambiente de economia
aberta pode se mostrar eficaz na promog¢édo da produtividade, haja vista que a vantagem
concedida nao elimina a competicdo externa, evitando que os subsidios sejam utilizados de
maneira diversa dos objetivos propostos.

126 Tal tarefa era realizada por meio da analise dos balancos anuais de producéo fisica de
mercadorias. O planejamento central do comércio exterior da China possuia uma ampla
abrangéncia. O plano de exportacao relacionava cerca de 3 mil produtos para comercializacao
no exterior, ao passo que o plano de importagdo cobria 90% das compras externas a serem
realizadas (LARDY, 1992; 2005).
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ferrosos e carvao. Em 1981, as companhias de comércio exterior, administravam
91% das exportacdes e 87% das importagcdes (LARDY, 1992; 2005).

Nesse regime comercial, o sistema de pregcos nao desempenhava a
funcao de alocacao dos recursos na economia, transformando-se assim num
mero expediente contabil. Os precos dos bens comercializaveis no mercado
internacional, por exemplo, tinham pouco ou nenhum efeito sobre os pregos
domeésticos. Isso decorria do fato de as companhias de comércio exterior
adquirirem os produtos estipulados pelo planejamento central a um preco fixado
pelo governo. Destarte, as empresas exportadoras, por exemplo, recebiam como
pagamento a mesma quantia monetaria, caso tivessem destinado o mesmo
produto ao mercado interno. A diferenca entre o pre¢o no mercado internacional
e 0 vigente no mercado interno (que poderia ser positivo ou negativo) era assim

absorvida pelas companhias de comércio exterior.

Desse modo, as empresas chinesas nao dispunham de autonomia
nem de incentivos econdmicos para buscar mercados externos para seus
produtos. Prova disso € que, mesmo com a China sofrendo de escassez de
energia de 1977 a 1985, quase toda a producao adicional de petréleo obtida
nesse periodo foi direcionada a exportacao, com o objetivo de garantir as divisas
necessarias para a aquisicaio de produtos importados considerados

fundamentais para o crescimento da economia (LARDY, 1992).

Com isso, ndo havia na China, antes de 1979, uma politica de
comércio exterior no sentido estrito, pois as tarifas alfandegarias tinham o mero
objetivo de aumentar a arrecadacdo do governo central, sem que isso tivesse
um significado mais decisivo em relacéo as finangas publicas ou a estratégia de
comércio exterior (FUKASAKU e LECOMTE, 1996).

A introducdo de uma série de reformas visando criar os incentivos
adequados para a promocéao das exportacdes, com as devidas adaptacdes para
uma economia de mercado, tornou-se imprescindivel. Contudo, o
desmantelamento do sistema entdo vigente ndo poderia ocorrer de forma
abrupta. Uma liberalizagdo comercial indiscriminada — tal como praticada pelos
paises do Leste Europeu na sua transicdo para o capitalismo — poderia gerar

uma série de problemas, como falta de divisas (ou, alternativamente, aumento
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do endividamento externo) e agravar a situacao financeira das empresas estatais
que inevitavelmente necessitavam de tempo para se ajustar a nova realidade
econdmica. No caso particular da China, as empresas estatais ja haviam sofrido
consideravelmente com a concorréncia das “town and village enterprises” (TVES)
ao longo da década de 80, e, desse modo, a abertura ao exterior sé tenderia a
agravar a situacao doméstica.

Ao longo da década de 80, as principais altera¢cdes adotadas no
comércio exterior foram as seguintes: a) fim do monopélio das companhias de
comércio exterior; b) reducao do papel do planejamento central na alocacao dos

recursos.

a) fim do monopdlio das companhias de comeércio exterior

No bojo do processo das reformas econdémicas, o Conselho de Estado
chinés declarou, em 1984, o fim do poder de monopdlio das companhias de
comércio exterior. Assim, as referidas companhias ndo deteriam mais o direito
exclusivo de comercializagao dos respectivos bens, antes sob sua incumbéncia.
Complementarmente, com vistas a fomentar a competicao nesse segmento, o
governo chinés incentivou a criacao de varias companhias de pequeno e médio
porte, muitas das quais formadas a partir do desmembramento das filiais

pertencentes as antigas companhias de comércio exterior.

Em um primeiro momento, o sistema original com elevado grau de
especializacdo das companhias de comércio exterior foi mantido. Entretanto, os
governos locais passaram, mais adiante, a criar novas companhias autorizadas
a operar com uma grande gama de produtos. Assim, a quebra do monopdlio
estatal desse segmento levou, no final da década de 80, a um numero de
companhias de comércio superior a 5 mil (LARDY, 1992).

Com as reformas de 1984, as companhias de comércio exterior
passaram a atuar sob o sistema de agéncia, ficando encarregadas de efetuar
transacdes comerciais em troca de comissdo. Em 1986, os pregos de
aproximadamente 80% das importacdes eram baseados em seus custos de
aquisicao e comercializacdo, com excecao de 28 produtos, que continuavam
sendo comercializados a precos subsidiados. Depois de 1989, porém, foram
removidos importantes produtos da lista dos subsidiados: madeira, compensado
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de madeira, aco e metais nao ferrosos. Assim, no final desse ano, havia 14
produtos na lista, fazendo com que cerca de 90% das importacées fossem
guiadas pelos precos internacionais. Ja no caso das exportacoes, esse processo
de diminuigao da lista de produtos com precos fixados foi um pouco mais lento.
No final da década de 80, a lista continha 21 produtos, que representavam ao
redor de 20% das exportacdes (LARDY, 1992).

Esse rapido crescimento das tradings, por outro lado, criou uma série
de outros problemas, pois muitas das companhias, devido a sua falta de
experiéncia no ramo e de recursos para realizar suas operacdes, ndo estavam
sendo capazes de adquirir os produtos necessarios para honrar os seus
contratos de exportacdo, colocando em risco a antiga credibilidade chinesa
conquistada no que se refere ao cumprimento dos contratos comerciais (LARDY,
1992).

Diante disso, o Conselho de Estado adotou, entre maio de 1988 e
novembro de 1989, uma série de medidas para tentar solucionar a questéo,
buscando, em um primeiro momento, reafirmar o seu controle sobre a criagéo de
novas companhias de comércio exterior e, em seguida, agir no sentido de
dissolver ou fundir aquelas companhias que nao tivessem a qualificacéo julgada
necessaria. O resultado da implementacao dessas medidas foi uma reducéao de
1.402 agentes operando nesse mercado, com 0 numero de incumbentes
totalizando 3.673 companhias (LARDY, 1992; PERKINS, 1992).

b) Reducio do papel do planejamento central na alocacdo dos recursos

Tao importante quanto o fim do monopdlio no comércio exterior foi a
reducdo do numero dos produtos abrangidos pelo sistema de planejamento
central. Em 1979, o plano de comércio exterior englobava mais de 3 mil produtos,
ao passo que, em 1988, esse numero alcangava apenas 112 produtos. Assim,
ao final da década de 80, as exportacdes e importacées designadas pela
burocracia estatal chegavam a 45% e 40%, respectivamente (LARDY, 1992).

A partir das reformas de 1984, o planejamento do comércio exterior
passou a estipular duas modalidades de metas: uma de carater compulsério — o
gue significava que as metas de exportacdes e importacées eram especificadas
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em termos quantitativos, a cargo das companhias de comércio exterior — e outra
regulada, com as metas para exportacdes e importacdes estipuladas em termos
monetarios, o que dava maior grau de flexibilidade as companhias, bem como
maior papel as variaveis econémicas na tomada de decisdo quanto ao mix de
compras e vendas externas. Para se ter uma dimensao da propor¢ao de cada
modalidade, segundo Lardy (1992), a meta em termos de volume de produgao
abarcava, em 1988, 21 produtos, os quais correspondiam a 20% das
exportacdes, enquanto que para os outros 91 produtos eram estipuladas metas
monetarias (LARDY, 1992).

No caso das importacoes, cerca de 80% dos produtos tinham os seus
precos estipulados em patamares proximos aos dos similares nacionais.
Somente quando estes ndo existiam ou quando a sua producao era bastante
limitada é que os precos dos produtos importados se baseavam nos precos
internacionais. Neste caso, as companhias de comércio registravam prejuizos
na maioria das operacdes de importacdo, sendo isso resolvido por um sistema
de subsidios cruzados, em que as companhias superavitarias arcavam com 0s

prejuizos das deficitarias.

Porém, € importante ressaltar que o declinio da participacdo do
planejamento central no comércio exterior e o crescimento das companhias de
comércio dos governos locais ndo significava que as transag¢des comerciais com
o exterior haviam se tornado basicamente determinadas pelas condigdes de
mercado. Além dos instrumentos disponiveis a época, como emissao de licencas
e alocacao das divisas, o governo central introduziu, em 1988, o “sistema de
responsabilidade contratual” para as companhias de comércio exterior (e
abrangida para as provincias em 1991). Nesses contratos, eram especificadas
metas de obtencdo de divisas estrangeiras, de remessas de divisas das
companhias (nacionais e provinciais) para o governo central e de lucros e
prejuizos para 15 atividades econdmicas diferentes. Esta dltima meta, em
particular, abria a possibilidade para que o governo central realizasse subsidios
cruzados (FUKASAKU e LECOMTE, 1996).

Em resposta as reformas no comércio exterior, a China passou a

utilizar mais mecanismos indiretos de regulacao do fluxo comercial, tais como
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tarifas alfandegarias e barreiras nao tarifarias, o que conferia assim maior
flexibilidade ao sistema (LARDY, 2005).

Com a introducdo dessas importantes modificagbes institucionais,
quais sejam, a eliminacao gradual do planejamento central nas operac¢oes de
comércio exterior e o fim do monopdlio das companhias de comércio exterior, as
empresas locais passaram a ter autonomia para a alocagao da producéo para o
exterior, e 0s precos internacionais a exercerem influéncia nessa decisao. Dessa
maneira, haviam sido cumpridos os requisitos basicos para que a taxa de cambio
pudesse cumprir seu papel no desenvolvimento econdmico chinés, tema que

serd analisado no Capitulo 5.

4.3 O sistema dual de comeércio exterior

Nas décadas de 60 e 70, o isolamento da China em relagao tanto a
URSS quanto aos EUA, no contexto da Guerra Fria, fez com que o pais adotasse
conjuntos de politicas de natureza autarquica, com desempenho pouco favoravel
ao aumento de produtividade. Apesar de as taxas de investimento situarem-se
em niveis relativamente elevados (superiores a 30% do PIB), isso nao foi capaz

de superar o atraso econémico do pais, apesar dos progressos no periodo.

Em virtude desse contexto de atraso produtivo e de restricdo de
divisas, a China teve de conceber, no inicio da década de 80, um modelo de
comércio exterior que fosse capaz de estimular as exportacées e, a0 mesmo
tempo, impedir que o seu tecido industrial, mesmo que ineficiente, fosse
suprimido pela concorréncia com os produtos importados. A solucao foi criar um
sistema dual de comeércio exterior: um regime de comércio comum e outro para
processamento de importagcdes no qual as empresas importam parte ou a
totalidade dos insumos e reexportam o0s produtos acabados apds
processamento ou montagem (MANOVA e YU, 2012)'27,

127 Além disso, cabe ressaltar que, nos termos de Lau et al. (2000), criava-se uma “reforma sem
perdedores”, o que facilitava o angariamento de suporte politico para o processo de liberalizagéo
da economia.
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No regime ordinario, as empresas chinesas nao recebiam qualquer
forma de isencdo das tarifas de importacdo, o que incentivava a utilizacéo de
insumos domésticos. Complementarmente, a utilizacdo de elevadas tarifas
alfandegarias e de barreiras nao tarifarias, no periodo de 1978 a 1992, protegia
os produtores domésticos da competicao externa e representava um importante
instrumento para reduzir a necessidade de divisas (D’'COSTA, 2012). Nessa
fase, as companhias estatais de comércio exterior continuaram como
monopolistas de fato, o que efetivamente insulava o mercado domeéstico da

competicao externa.

Ja no regime das zonas de processamento, a abertura praticamente
total ao comércio exterior servia de estimulo as exportacées. O mecanismo
utilizado, para isso, consistia na requisi¢ao, pela firma processadora, de isencéo
das tarifas alfandegarias incidentes sobre os insumos importados por meio de
apresentacao de acordo contratual, estabelecendo previamente o comprador

estrangeiro para o qual seriam destinadas as exportacées.

O regime de processamento de importagdes compreende duas
subcategorias: de importacdo e montagem e apenas de montagem. A primeira é
definida atualmente na legislacdo chinesa,'?® como atividades comerciais nas
quais “(...)the operating enterprise imports materials/parts by paying foreign
exchange for their processing, and exports finished processed products for sale
abroad”. J4 a segunda também é conhecida por processamento com materiais
fornecidos pelo cliente estrangeiro, sendo definida como atividades comerciais
nas quais “(...)the operating enterprise receives materials/parts from a foreign
enterprise without needing to pay foreign exchange for the import, and carries out
processing or assembling with the materials/parts as per the requirements of the
foreign enterprise, only charging for the processing or assembling, while any
finished products are to be sold and marketed by the foreign enterprise"
(MANOVA e YU, 2012, p.5).

Em termos praticos, as duas subcategorias eram isentas de encargos

sobre as importagdes, com a firma situada na China ficando responséavel pelo

128 “Measures of the Customs of the People's Republic of China on the Control of Processing
Trade Goods”, de 2004, emendadas em 2008 e 2010.
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pagamento da forca de trabalho e dos demais insumos domésticos utilizados no
processo manufatureiro. No entanto, no caso das empresas puramente
montadoras, ndo havia necessidade de identificar os reais fornecedores externos
e despender divisas para a aquisi¢ao, haja vista que o bem a ser manufaturado
nao sofre transferéncia de propriedade, com o fornecedor sendo também o
destino das exportacbes. Ja4 na subcategoria importacdo e montagem ocorre
justamente o inverso, com a contraparte chinesa tendo de escolher e pagar pelos
insumos adquiridos, além de definir uma estratégia de comercializagdo do bem
no mercado internacional (MANOVA e YU, 2012).

Em relacdo aos resultados obtidos, o Grafico 31 mostra a evolucao
das importagdes chinesas, em propor¢céo do PIB, sob a modalidade ordinaria e

a de processamento de importacoes.
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Grafico 31 — Evolucao das importacoes chinesas por modalidade (em %
do PIB) — 1978 a 2008
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Fonte: elaboracao a partir dos dados de Naughton (2007).

Como se pode notar, a partir da leitura do grafico, nas décadas de 80
e 90 a participacao das importagcdes destinadas ao processamento de
exportacdes e afins expandiu-se consideravelmente, chegando a corresponder,
em 1997, a mais de dois tercos do comércio total. Nao obstante, apés o ingresso
da China na OMC (tema da préxima secao), as importacoes ordinarias passaram
a crescer mais rapidamente e, com isso, recuperaram parte de sua participagao.
Assim, em 2008, mais da metade das importacdes eram realizadas pelo regime
ordinario.

Ja o Grafico 32 traz a evolucdo da participacdo das zonas de
processamento nas exportacdes e importacdes totais da China no periodo de
1981 a 2008.
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Grafico 32 — Evolucao da participacao das zonas de processamento nas
exportacoes e importacoes totais da China (em %) — 1981 a 2008
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Fonte: elaboracao proépria a partir dos dados de Naughton (2007).

Observa-se no grafico que, nas duas primeiras décadas de reformas,
tanto as exportagbes quanto as importacdes nas zonas de processamento
apresentaram forte expansao de suas respectivas participagdes em relacao ao
total. Porém, nos anos 2000, ocorreu inicialmente uma relativa estabilizacdo da
participagcdo nas exportagdes, em torno de 55%, e desde entdo tal parcela
passou a declinar, até ficar abaixo de 50%. Essa evolucao da participacéo das
zonas de processamento de exportacdo foi acompanhada de perto pela
participacao das empresas estrangeiras nas exportacdes, cuja participacao saiu
de 10%, no final dos anos 80, para perto de 60% em meados dos anos 2000.
Desde entao, a participagdo das empresas estrangeiras continuou a avancar e
atingiu perto de 60% em 2005, ao passo que a participacdo das zonas de
processamento nas exportacoes estabilizou-se no mesmo periodo.

Esse declinio da participacdo das zonas de processamento de
importacdo é explicado pela gradual convergéncia entre os dois regimes de
comércio exterior. Em 1994, o governo chinés promulgou “The Foreign Trade
Law”, por meio da qual foi adotada uma série de medidas com o fito de alcangar
as metas internas de crescimento do comércio exterior, bem como lidar com as

pressdes geopoliticas para a adequacgao as regras de comércio do General



197

Agreement on Tariffs and Trade (GATT), que posteriormente deu origem a OMC.
A principal mudancga introduzida foi a reducdo das tarifas alfandegérias, o que

pode ser visto no Grafico 33.

Grafico 33 — Evolucao das tarifas alfandegarias na China (em %) (média
ponderada em relacao ao valor importado) — 1992 a 2008
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Fonte: elaboracao propria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).

Observa-se que, em 1992, as tarifas alfandegarias situavam-se acima
de 30%, considerando-se a totalidade dos produtos, e era superior a 35%, no
caso dos bens manufaturados. A partir da nova legislagdo de comércio exterior
de 1994, a queda das tarifas de importagcdes acentuou-se, e, no final dos anos
90, ficou abaixo de 15%, tanto no total quanto para os bens manufaturados. A
consolidacdo desse processo ocorreu em 2001, com o ingresso da China na
OMC (tema de analise da proxima secéo), com as tarifas de importagéo caindo
de 14,1% para 6,5% entre 2001 e 2003. Em 2008, a tarifa média ponderada

aplicada as importacoes ja se situava em 4,3%.

O préprio sucesso do setor exportador chinés fez com que, nos anos

90, fosse inviavel a manutencao do sistema dual de comércio exterior. Isso
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porque o elevado montante de IDE, realizado pelas transnacionais, tinha por
objetivo acessar o mercado doméstico chinés de forma crescente. Em 1992,
mais da metade da producao industrial das empresas estrangeiras era vendida
no proprio mercado doméstico chinés. No mesmo ano, a China passou a
oferecer acesso ao mercado doméstico a investidores estrangeiros,
particularmente aqueles capazes de oferecer “tecnologias avangadas”'?®. A
definicAo era bastante abrangente e, mais importante, era deixada a
interpretacdo dos governos locais, cujo objetivo era cumprir com as metas de
crescimento econémico (NAUGHTON, 1996).

Com a tendéncia de aproximacao entre os regimes ordinario e das
zonas de processamento, o incentivo para importar (e exportar) por meio de tais
zonas diminuiu, apesar de varios beneficios ainda obtidos serem altamente
relevantes (MANOVA e YU, 2012; SHENG BIN, 2002).

4.4 O ingresso da China na OMC: consolidacao da integracao as cadeias
globais de producao em um contexto de excesso de divisas

No final de 2001, a China conseguiu fechar acordo para reingressar
na Organizacao Mundial de Comércio (OMC), o que levou a uma maior abertura
do comércio exterior chinés, com impactos expressivos sobre o desempenho da

economia.

No entanto, é preciso ter em mente que o contexto do final da década
de 90 era radicalmente diferente daquele dos anos 80. Se, em 1986, a China
ainda obtinha déficits na balangca comercial, em 1999 o superavit comercial
passava de US$29 bilhdes (ou 2,7% do PIB), e as reservas internacionais
situavam-se em US$160 bilhdes (ou 16 meses de importacdo). Desse modo, 0
contexto de “excesso de divisas” permitia a China avancar substancialmente na

liberalizag&o das importagdes, com riscos consideravelmente inferiores aos dos

129 Para mais informagées, consultar as seguintes legislagdes: " Enforcement of the Provisions of
the State Council on Encouraging Foreign Investment', January 1, 1987, ”Circular of the Ministry
of Foreign Trade and Economic Cooperation on Submission of Import and Export Plans for
Enterprises with Foreign Investment”, October 25, 2000; "Corporate Income Tax Law of the
People’s Republic of China”, 30 June 1991, Article 8.4.4; e “Corporate Income Tax Law of the
People’s Republic of China”, 9 April 1991.
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demais paises em desenvolvimento. Concomitantemente, a partir do acordo, o
pais consolidava a abertura do exterior aos produtos chineses, que seria de
fundamental importancia para a continuidade das exportagdes chinesas até a

eclosdo da crise financeira internacional em 2008120,

O objetivo desta secao consiste, assim, em explicitar os principais
mecanismos que possibilitaram ao setor externo, mais uma vez, desempenhar
papel relevante no crescimento econdmico chinés, tanto pelo lado da oferta
(através do aumento da competicao externa), quanto pelo lado da demanda
(através da abertura de mercados para os produtos chineses). Para isso,
inicialmente serdo apresentados os antecedentes da entrada da China na OMC,
apontando a dependéncia das exportacées em relagdo ao contexto geopolitico
para a manutencao dos canais do comércio exterior. Na sequéncia, serao
apresentados os principais aspectos do acordo de ingresso da China na OMC,
bem como as motivacdes chinesas para sua aceitacdo, apés quinze anos de
negociagdes. Por fim, serdo avaliados os resultados obtidos, sobretudo, no
tocante a maior integracado da China nas cadeias globais de valor.

4.4.1 Antecedentes: dependéncia das exportacoes chinesas em relacido ao

contexto geopolitico

Antes do ingresso da China na OMC, no final de 2001, o pais
dependia de acordos bilaterais, que asseguravam o status de Nac&o Mais
Favorecida (MNF, na sigla em inglés) para promog¢ao do seu comércio exterior.
O mais importante deles era o acordo bilateral com os Estados Unidos, que teve
inicio em 1980, depois da normalizacao das relagdes comerciais entre 0s paises
na década de 70. Porém, o referido acordo necessitava anualmente ser
aprovado pelo Congresso norte-americano, o que deixava a China vulneravel a

130 No entanto, havia vozes dissonantes em relagdo aos possiveis ganhos para a economia
chinesa sobre seu ingresso na OMC. No Trade e Development Report (TDR) de 2002, elaborado
pela UNCTAD (2002), demonstrava-se ceticismo sobre possiveis ganhos para o setor exportador
chinés, com a celebracdo do acordo, haja vista que a avaliagdo de que as exportagdes intensivas
em trabalho é que tenderiam a ser mais beneficiadas, com destaque para o setor téxtil e de
vestuario.
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mudancas unilaterais pelos Estados Unidos. Na média, os paises com status de
MNF eram taxados em 6%, contra 44% aplicados sobre os demais fora desse
grupo (BOLTON, 2000).

Até o incidente na Praca da Paz Celestial (1989), a China havia
conseguido assegurar a renovacgao anual do seu status de MNF com base no
waiver presidencial sobre a emenda Jackson-Vanik ao Trade Actde 197431, No
entanto, no periodo de 1990 a 1994, o Congresso norte-americano tentou, sem
sucesso, que a continuidade do status de MNF para China ficasse condicionada
a certificacdo presidencial nas areas de direitos humanos, comércio e

proliferacao de armamentos.

ApoGs ter vencido as eleicdes contra George Bush, criticando a
condescendéncia com regime ditatorial de Pequim, o entdo presidente Bill
Clinton emitiu uma Executive Order 12.850/1993, estabelecendo que as relacbes
comerciais dos EUA estariam atreladas ao comportamento da China em matéria
de direitos humanos. Porém, tal ato normativo mostrou-se ineficaz no sentido de
gerar uma mudanga de comportamento de Pequim, e, assim, o préprio
presidente se viu obrigado a emitir uma nova Executive Order, que desconectava
a relacao entre a concessao do status de MFN e as praticas domésticas da China
(ZENG, 2004).

Além do acordo com os EUA, a China conseguiu negociar a obtencao
do status de MNF com a Comunidade Europeia em 1985 e com o Jap&do em 1974
(ZHAO, 1996). No entanto, é necessario reconhecer que, como as duas regides
estavam sob a orbita do bloco capitalista em tempos de Guerra Fria, dificilmente
tais acordos seriam celebrados sem uma consulta prévia com as autoridades

norte-americanas.

E preciso, porém, cautela em relacdo a interpretacdes como de
Wallestein, que interpreta o éxito chinés como um caso de “desenvolvimento a

convite”. E patente que os Estados Unidos desempenharam um papel relevante

31 A emenda nega a concessdo do status de “Nagdo Mais Favorecida” a determinados paises
que restringem a imigracéo, o que é entendido como um dos direitos humanos. Porém, o
presidente dos EUA pode isentar o pais do cumprimento da Lei, com vistas a buscar os demais
objetivos no campo das relagdes exteriores. A legislagdo citada encontra-se disponivel em:
<www.law.cornell.edu/uscode/text/19/2432>.
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na reinsergado da China no cendrio econémico internacional, mas a denominagao
utilizada por Wallestein pode dar a impressao de que o pais asiatico teve uma
postura passiva no processo, ficando a bel prazer dos interesses norte-

americanos.

Ao contrario, o trabalho de Kissinger (2011) apresenta como a China
sempre se mostrou um ator bastante habil nas relagdes internacionais. Na época
da Guerra Fria, a China declarava que ndo temia um confronto nuclear pois ainda
restariam muitos chineses para reconstruir o pais, 0 que gerava sempre uma
cautela por parte das poténcias econ6micas. A China posicionou-se,
logicamente, como aliada dos soviéticos com a chegada do Partido Comunista
chinés ao poder em 1949. Porém, durante a década de 1960, houve uma
crescente tensdo e um distanciamento entre as duas poténcias socialistas. Na
década de 1970, com o temor inclusive de uma invasao soviética, a China tomou
a importante decisao de buscar o restabelecimento da relacdo com os Estados
Unidos. Tal objetivo chinés conciliava-se com o norte-americano, de isolar a
URSS. Vale ressaltar que os Estados Unidos tiveram outras iniciativas
(“convites”), buscando estreitar relacées com a China, que, por sua vez, nunca

havia dado abertura.

Porém, como mostram Zeng (2004) e Weissman (1997), havia uma
divisdo das forgas politicas dos Estados Unidos em relagédo a ado¢ao de medidas
restritivas ao comércio entre os dois paises. Naquele periodo, ja haviam se
estruturado grupos politicos a favor do comércio com a China, representados por
importadores e revendedores de produtos chineses, bem como grandes
empresas com investimentos no pais asiatico. Tal conjuncdo de interesses
conseguiu se contrapor aos grupos defensores dos direitos intelectuais e dos
direitos humanos, que defendiam maiores concessdées de Pequim nas suas
respectivas areas de atuacao para que o status de MFN fosse renovado. Além
disso, especificamente no governo Clinton, nas diferentes esferas do poder
executivo, houve uma forte oposicdo da conexdo entre comércio e direitos
humanos (BOLTON, 2000).
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4.4.2 O acordo de ingresso

Apés quinze anos de negociacdo, a China finalmente tornou-se
membro da OMC em 11 de dezembro de 2001. Com a conclusdo das
negociagdes no ambito dos grupos de trabalho na OMC, a Conferéncia
Ministerial da OMC aprovou os termos do ingresso da China na organizagéao em
Doha, no Catar, em 10 de novembro de 2001 e, no dia seguinte, o governo chinés
notificou a aceitacdo dos termos. Como de costume, e conforme estabelecido no
Protocolo de acesso, trinta dias depois a China se tornou oficialmente membro
da OMC.

E necessario esclarecer, no entanto, que a China nunca solicitou
formalmente o seu desligamento do General Agreement on Tariffs and Trade
(GATT), 6rgao que deu origem a OMC em 1995. Vale lembrar que o pais foi um
dos 23 membros originais do GATT, porém o acordo ndao chegou a ser
implementado. Com a chegada dos comunistas ao poder na China, em 1949,
Taiwan recebeu o assento da China nas Nagbes Unidas e a adesé&o chinesa ao
GATT. Porém, Taiwan manteve tal posi¢cao até marco de 1950 quando notificou
o GATT de sua intencao de retirada da organizacao. Porém, a China comunista
ndo aceitou tal medida, e em razdo da legalidade da medida a China passou a
ocupar o “status de observador” (BEZNEY, 1989).

Apesar de o governo de Pequim nunca haver reconhecido seu
afastamento, quarenta anos depois, em 1986, a Republica Popular da China
notificou o GATT quanto ao seu desejo de retomar seu status, e manifestou sua
disposicao para renegociar os termos de acesso (BEZNEY, 1989; GERTLER,
2003).

Assim, na segunda da metade da década de 80, foram criados grupos
de trabalho para tratar do (re)ingresso da China na organiza¢ao, mas o incidente
na Praga da Paz Celestial provocou um distanciamento entre China e Estados
Unidos e as demais poténcias ocidentais, no plano externo, e criou maiores
empecilhos para o avango das reformas econémicas, no plano doméstico.
Somente em 1992, com o famoso tour de Deng Xiaoping ao sul da China, é que

tornaria mais claro que as reformas econémicas nao cessariam.
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A partir dessa data, os principais empecilhos tornaram-se nitidamente
externos. A criacdo da OMC em 1995, em substituicdo ao antigo GATT, tornou
as condigdes para ingresso ainda mais rigorosas. Concomitantemente, varios
paises antes pertencentes ao bloco comunista haviam solicitado ingresso na
organizacado, o que tornava um processo de negociacdo mais propicio aos
paises desenvolvidos (LANTEIGNE, 2005), haja vista que vérias dessas

economias estavam em crise e avidas por aumentar as trocas comerciais.

Desse modo, as negociag¢des entre China e Estados Unidos, apesar
de retomadas em 1996, nao foram capazes de criar um acordo para o0 encontro
entre os presidentes Bill Clinton e Jiang Zemin, em outubro de 1997. Os EUA
demonstravam, a época, insatisfagdo com o ritmo das reformas econémicas
(como a privatizagdo de empresas estatais) e, além disso, pressionavam a China
a aceitar sua admissdao na OMC como pais desenvolvido, 0 que impedia que o
pais viesse a proteger, por exemplo, as “industrias nascentes”. Outro ponto de
discordancia no periodo referia-se a protecéao de propriedade intelectual, ja que
a China havia se transformado num hub de produtos falsificados (LANTEIGNE,
2005; PEARSON, 2001).

Os cinco principios basicos do General Agreement on Tariffs and
Trade (GATT) e da OMC, utilizados por Gertler (2002), sdo bastante Uteis para
organizar as principais implica¢des associadas ao ingresso da China na OMC.

Os principios sao os seguintes:

1) Nao discriminacao: requer tratamento igual aos diferentes concorrentes
fornecedores (clausula de nacdo mais favorecida) e que nao haja
discriminagdo entre bens produzidos domesticamente e importados. No
caso da China, isso envolveria também eliminar o sistema dual de precos;
eliminar progressivamente as restricdes ao comércio, e introduzir arranjos
administrativos e no sistema judiciario mais uniformes;

2) Abertura de mercado: este principio é promovido pela OMC através de
sucessivas rodadas de negociacdo multilateral para a reducdo das
barreiras ao comércio internacional. No caso da China, cumprir com esse
principio requereria abolir as barreiras nao tarifarias, reduzir as tarifas

alfandegarias e abrir o setor de servicos. Pelo lado dos paises
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importadores, implicaria abolir as quotas sobre o setor téxtil e vestuario
originalmente estabelecidas no Multi-Fiber Agreement (MFA) e, além
disso, conceder a China o status de nacao mais favorecida.
Transparéncia e previsibilidade: implica a publicacdo de leis e
regulamentos relativos ao comércio, bem com decisées judiciais e atos
administrativos de aplicacdo geral, com o objetivo de fornecer
informagdes uniformes, imparciais e de maneira razoavel (GERTLER,
2002). No caso da China, alguns compromissos especificos foram
assumidos quando do ingresso na OMC, tais como aplicacao uniforme do
regime comercial e revisao independente pelo sistema judiciario, além da
previsdo de que as partes afetadas pelo protecionismo do governo local
poderiam recorrer ao governo central. Além disso, a China comprometeu-
se a eliminar as restricoes de comercializacdo de quase todos os
produtos, exceto para uma lista (transparente) com poucos produtos.
Comércio nao distorcido: envolve o estabelecimento de regras para o
disciplinamento de subsidios e dumping, permitindo que os paises
afetados possam obter medidas compensatérias e promover agdes
antidumping no ambito da organizacao. No caso da China, destaca-se o
compromisso assumido em 2001 de nado conceder mais subsidios a
exportacdo de produtos agricolas. Além disso, cabe ressaltar a maior
vulnerabilidade a investigacées contra a China na OMC pelos paises
afetados em razao da sua nao concessao, nos termos da OMC, do status
de economia de mercado. Isso permite aos paises reclamantes de precos
a adogao de precos utilizados em terceiros paises, e ndo os praticados na
China, para parametro das analises antidumping, o que tende a facilitar o
enquadramento do pais asiatico fora das regras da organizagdo. Nao por
acaso, a China empreendeu um esforco diplomatico para o
reconhecimento de seu status de economia de mercado, com vistas a
diminuir as chances de imposicao de barreiras as suas exportacdes. Até
2011, 97 paises ja haviam conferido tal status & economia chinesa, com
excecao de Estados Unidos, Unido Europeia e Japao.

Tratamento preferencial para paises em desenvolvimento: a China

também concordou em remover critérios de desempenho, balanceamento
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de comércio exterior e de cambio de moeda estrangeira, a fim de
conceder permissdes para investir, para licengas de importacéo, quotas e
tarifas, independentemente da demanda doméstica (CHEONG, 2003).

4.4.3 Motivacdo e concepcao

As analises acerca do ingresso da China na OMC possuem diferentes
abordagens, cada qual buscando destacar os diferentes aspectos e desafios
relacionados a essa nova fase de inser¢do da economia chinesa na economia
internacional. Uma dessas abordagens trata especificamente dos direitos e
deveres da China como novo membro da OMC, com énfase para as obrigacoes
de natureza legal que o pais asiatico deveria cumprir para que 0S seus novos
direitos, como nagdo mais favorecida, fossem devidamente respeitados pelos
demais paises membros. Outra enfatiza as mudancas de politica comerciais e

afins, necessarias para a maior integracao da China a economia mundial.

Na visao de Bhattasali, Li e Martin (2004), apesar da importancia para
a andlise do tema, tais perspectivas mostram-se insuficientes para a completa
caracterizacao das implicacées do acesso da China a OMC. Nesse sentido, 0s
autores destacam a perspectiva de Woo (2001), que considera o acesso a OMC
como componente central para a reestruturacdo da economia chinesa, com
vistas a remover os obstaculos domésticos a continuidade do crescimento

econdmico.

Na perspectiva de Chow (2001), a principal motivagdo do entédo
premié Zhu Rongji para a entrada da China na OMC era fazer uso da competicao
externa para acelerar o processo de reforma nos setores industrial e de servicos,
sobretudo naqueles com importante presenca de empresas estatais. O famoso
economista chinés Yining Li (apud BAJONA e CHU, 2014) também se
manifestou no sentido de que a OMC era um instrumento para forcar as reformas
das empresas estatais. Wen Hai (2000) destaca ainda que as reformas tinham
por objetivo, além de melhorar o desempenho do setor estatal, colaborar para o

desenvolvimento do setor privado na economia chinesa.
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Em outra linha, o acordo de ingresso da China na OMC teria sido
motivado pela concordancia do pais asiatico quanto a necessidade de assegurar
mercado para as suas exportagdes. Segundo Yin, a China concordou com uma
série de condigdes que eram, de longe, muito mais estritas se comparadas a
outros paises que passaram a ser membros da OMC. Em certos aspectos, os
compromissos de liberalizacdo de mercados pela China excediam até os

assumidos pelos paises industrializados.

No entanto, a decisdo pela aceitacdo dos termos propostos néo teve
o amparo pela burocracia estatal. Segundo Fewsmith (2001: 574), %...)
frustrated by bureaucratic obstruction to fundamental reform, Zhu Rongji was

willing to avail himself of foreign competitive pressures to force restructuring’.

Desse modo, a resisténcia dos atores domeésticos ndo contribui para
explicar as concessbes aceitas pela China para integrar a OMC. Tanto Long
Yongtu quanto os demais negociadores envolvidos no processo estavam
isolados das elites politicas da China. As negociagdes, assim, foram realizadas
por um pequeno grupo de liderangas. Além disso, tanto o premié Zhu Rongji
quanto Long Yongtu sabiam que deveriam chegar, o quanto antes, a um acordo
sobre a organizacao dos grupos de interesses domésticos contrarios a maior
abertura comercial. Ademais, a crise das economias asiaticas, no final dos anos
90, tornava premente a necessidade de assegurar o acesso estavel, sobretudo,

aos mercados dos paises desenvolvidos.

4.4 4 Resultados

Os resultados econémicos apresentados pela China no periodo de
2002 a 2008 foram, sem sombra de duvidas, excepcionais, em qualquer base de
comparagao. No periodo, as exportagdes da China cresceram acima de 20% ao

ano.

Porém, a simples entrada da China na OMC, e seu posterior sucesso
em matéria de comércio exterior e crescimento econdmico, nao estabelece,
necessariamente, uma relacao causa-efeito, até porque nao houve uma quebra

estrutural na evolugéo dos indicadores de comércio exterior. Desde o inicio das
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reformas, a China apresentava taxas de crescimento das exportacdes ao redor
de 20% ao ano, e o crescimento do PIB nao havia sido inferior a 7% até entao.
Com base nisso, faz-se necessario elencar os mecanismos pelos quais o

ingresso na OMC impactou a economia chinesa.

Segundo Chen (2009), o ingresso da China na OMC garantiu melhor
acesso aos mercados de 152 paises membros da organizagdo, o que teria
contribuido para a continuidade do expressivo ingresso de IDE e o rapido
crescimento das exportagdes chinesas. Na perspectiva de Li, Wang e Whalley
(2014), o impacto mais significativo do ingresso da China na OMC teria sido a
adocédo de reformas domésticas e o estabelecimento de regras do jogo mais
claras, o que teria alimentado os investimentos diretos estrangeiros (IDEs) para

o pais, fomentando o crescimento econémico e a expansao das exportagdes.

E importante lembrar que, apesar da grande importancia da entrada
da China na OMC, a partir de 2001 a China empreendeu, no front externo, uma
série de esforgos para abertura de mercados'®?. Atualmente o pais asiatico
possui treze diferentes acordos com diferentes entidades (pais e grupos de
paises), além de oito acordos em fase de negociacdo e cinco sob avaliacao
preliminar (MOFCOM, 2016).

Outra interpretacdo compativel com as ja apresentadas seria de que
a entrada da China na OMC, ao ampliar e assegurar a abertura dos mercados
externos e reduzir as barreiras alfandegarias, propiciou, no periodo de 2002 a
2008, uma maior integracdao do pais as cadeias produtivas globais (WORLD
BANK, 2015). A Tabela 6 traz a participagao do valor adicionado doméstico nas
exportacoes totais da China.

132 Cabe frisar que no inicio das reformas, o volume de exportagdes chinesas ainda era baixo, e
por isso nao fazia muito sentido a China se engajar em negociagdes bilaterais (GAO, 2009). Além
disso, a China estava engajada em obter o seu acesso a OMC. No entanto, com as frustracoes
na obtencao de um acordo, em meados dos anos 1990, a China iniciou uma série de esforgos
para a celebragédo de acordos bilaterais de comércio.
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Tabela 6 — Participacao do valor adicionado doméstico nas exportacoes
totais da China (em %)

1995 2000 2005 2008 2009

Agricultura, caga, sivicultura e pesca 94,63 94,60 93,31 94,45 95,18
Industria extrativa mineral 91,86 91,08 72,27 74,37 72,03
Produtos alimenticios, bebidas e tabaco 92,26 92,19 74,21 76,11 74,88
Téxteis, vestuario, couro e calcados 86,45 84,07 77,23 78,89 79,29

Madeira, papel, produtos de papel, impressao e 87.98 81,86 60.88 62,94 65,17

publicagdo

Produtos quimicos e minerais ndo metalicos 87,08 81,71 57,78 59,73 59,06
Metais basicos e produtos metalicos 87,66 82,31 61,42 64,16 65,11
Maquinas e equipamentos 86,11 82,44 64,90 66,37 63,21
Materiais optico e elétrico 86,68 70,86 49 47 54 57 57,42
Material de transporte 87,96 82,92 63,12 66,29 66,52
Industria de transformagdo e reciclagem 87,62 81,18 77,52 78,57 75,88
Fornecimento de eletricidade, gas e agua * 89,27 73,54 76,03 74,65
Construgao civil 89,77 85,12 67,37 72,17 74,35

Comércio atacadista e varejista, hotéis e restaurantes 92,22 90,68 89,06 90,21 90,66

Transporte e armazenagem, correio e

; ~ 92,89 89,65 79,95 81,74 83,45
telecomunicac&o

Intermediagdo Financeira 93,24 95,02 91,34 92,14 93,68
Servigos prestados as empresas 90,44 86,21 83,65 85,98 88,78
Outros servigos 90,00 89,61 81,76 83,59 83,35
TOTAL 88,13 81,19 63,61 66,73 67,37

Fonte: OECD-WTO Trade in Value Added (TiVA) — maio de 2013. Traducéao
nossa.

Como se pode notar, apés o ingresso na OMC, a patrticipa¢ao do valor
adicionado doméstico nas exportacées totais chinesas caiu de maneira
significativa, passando de 81,2% em 2000 para 63,6% em 2005. Tal fenémeno
ocorreu nas mais diversas atividades econémicas, porém com efeitos bastante
limitados nas atividades primarias e terciarias, tais como “agricultura, caca,

silvicultura e pesca”, “comércio atacadista e varejista, hotéis e restaurantes”, em

funcédo da menor fragmentacao da producdo nesses segmentos.
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Observe-se ainda que, no setor “materiais épticos e elétricos”, a
despeito de o conteudo local nas exportacdes ser o menor entre todos os setores
em 2000, com 70,9%, houve forte redugéo a partir do ingresso da China na OMC,
passando para 49,5% em 2005. No final da década, tal segmento da industria
conseguiu recuperar um pouco do valor adicionado domesticamente nas

exportacdes, chegando em 2009 com a parcela de 57,4%.

O Grafico 34 apresenta a evolucao do valor adicionado doméstico das
exportacdes chinesas em valores absolutos.

Grafico 34 — Evolucao do valor adicionado doméstico das exportacoes
chinesas, para os principais setores (em bilhées de US$)
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Fonte: OECD-WTO Trade in Value Added (TiVA) — maio de 2013. Traducao
nossa.

Pode-se observar que as exportacdes de materiais Opticos e elétricos,
apesar do declinio de participagdao no conteudo doméstico percentual de 71%
para 57% entre 2000 e 2009 (Tabela 6), foi o setor que mais contribuiu para a
expansdo para expansao o valor adicionado domeéstico das exportacdes
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chinesas, com incremento de US$ 74,2 bilhbes no periodo, correspondente a
pouco mais de 25% do crescimento absoluto. Tais dados sugerem, assim, que
a maior integracdo as cadeias produtivas globais parece ter estimulado o
aumento da competitividade das exporta¢des (via maior grau de utilizagéo de
insumos importados com menores pre¢os e/ou melhor qualidade), com impactos

positivos sobre as exportacdes e criagao de valor adicionado.

Além disso, é importante destacar que ha fortes indicagdes, com base
nas reclamagdes mais recentes contra o pais na OMC'33, de que a China teria
readaptado as suas praticas de incentivo, ao invés de elimina-las, seja para nao
violar as regras da OMC, seja para simplesmente dificultar o acesso a
informacodes relevantes que poderiam subsidiar processos antidumping contra o
pais na OMC.

A principal conquista do setor exportador chinés na ultima década foi
a consolidacao de sua posicao como hub mundial das manufaturas, sobretudo

de produtos eletronicos, conforme mostra a Figura 5.

13 As reclamacdes recentes mais ilustrativas foram a de subsidios para painéis solares,
restricoes as importacdes de autopecas e barreiras a exportacao de terras raras (compostos
quimicos fundamentais para a fabricacao de componentes eletronicos). Para mais informagoes,
acessar <https://www.wto.org/english/thewto_e/countries_e/china_e.htm>.
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Figura 5 — indice de rede de comércio na industria de eletroeletronicos*

*Classificagao HS n° 85

Fonte: Ferrarini (2011).

O indice de rede de comércio (Network Trade Index - NTI) tem por
objetivo calcular a intensidade da rede de comércio entre os paises, sendo
definido da seguinte maneira: para cada par de paises, calcula-se a participacao
do parceiro comercial nas importacées de insumos intermediarios do pais
exportador, ponderada pela participacdo do setor nas exportagdes finais. O
indice € normalizado, de maneira que zero corresponde a situacdo em que 0s
paises ndao possuem qualquer conexdo na cadeia de valor, e atinge o seu
maximo valor, igual a um, quando todos os insumos utilizados pelo exportador

sao originados de um Unico pais ofertante.

No caso em analise, foram selecionados pares de paises com NTI
maior que 5% e, na sequéncia, foram destacados (em azul) os 15 pares com
maior conexao entre si na industria de eletroeletrénicos, como exibido na Figura
5.
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No caso do segmento de eletroeletrénicos, a China ocupa posicéao
central como receptor de insumos importados, sobretudo provenientes de Coreia
do Sul e Japao, e fornecedor de produtos acabados para o restante do mundo.
A exemplo de ilustragédo, as compras de partes e componentes provenientes do
Japao representam 26,2% das importacdes totais chinesas, e as vendas de bens
eletrdnicos no exterior compode 15,5% do total das exportacdes totais chinesas,
o que perfaz um indice igual a 0,619.

Seria possivel indagar o quanto dessa inser¢ao da China nas cadeias
produtivas globais seria de fato sustentavel diante do crescente custo da mao de
obra, sobretudo em relagéo aos vizinhos asiaticos. Pode-se dizer que, ao longo
dessas décadas, a China consolidou uma infraestrutura adequada para
exportacdes e na formacao de varios clusters que asseguram a competitividade
do pais no longo prazo. O proprio setor de vestuario, considerado um trabalho
intensivo, mostra sinais de que é possivel manter a vitalidade em um cenario de

pressao de custos, apesar dos diversos desafios.

Apesar da elevacéo dos custos com méao de obra na China, o ritmo
de migracdo das atividades manufatureiras para outros paises com menores
custos tem ocorrido de maneira mais lenta do que o esperado (STANDARD
CHARTERED, 2014). O Grafico 34 traz o resultado da pesquisa feita junto as
empresas com operagdes na China sobre as possiveis estratégias para lidar com
0 novo cendrio de escassez de trabalhadores.

Para Kee e Tang (2016), a liberalizacdo comercial e do ingresso de
IDE, desde os anos 2000, encorajou que o0s produtores de insumos
intermediarios na China expandissem a variedade de produtos. Com isso, a partir
de meados nos anos 2000 é possivel notar o aumento do conteldo doméstico
das exportagdes chinesas.

Outro fato relevante é que a complexidade das cadeias globais
permite que os insumos adquiridos no exterior contenham determinado
percentual de conteudo doméstico originado anteriormente de exportacdes de
insumos presentes na etapa inicial da cadeia. No caso da China, estima-se que
cerca de 7% do valor dos bens intermediarios importados reflete o valor
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adicionado previamente pelo pais. No setor de eletrénicos, em particular, estima-
se que tal percentual alcance 12% (OECD e WTO, 2013).

Grafico 35: China — Como vocé planeja responder a escassez de
trabalhadores? (em %)
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Fonte: Standard Charterred Research (2014). Traducéo nossa.

Como se pode ver, a estratégia dominante das empresas € investir
mais em bens de capital (mais 50%), de modo a substituir o fator humano mais
caro. No entanto, cabe frisar a trajetéria de queda desta opcao, com o aumento
expressivo de empresas que pretendem mover as suas unidades para o interior
da China na busca de mao de obra mais barata'34. Ja a parcela que pretende
sair da China foi um pouco maior do que 10%. Segundo o estudo da Standard
Chartered Research (2014), tais resultados se devem ao fato de grande parte
das exportacbes chinesas requererem trabalhadores semiespecializados e
infraestrutura tecnoldgica e, desse modo, € improvavel que ocorra uma migracao
em larga escala em razao da falta de centros alternativos com a infraestrutura e
a escala necessarias para acomodar essas exportagoes.

134 Cabe esclarecer que tal estratégia faz sentido tendo em vista que existem diferengas nos
salarios minimos estipulados por cada uma das provincias.



214

A competitividade da China no setor manufatureiro pode ser ainda
confirmada com base no indice de Competitividade Global do Setor Industrial,
elaborado pela consultoria Deloitte, obtido por meio de pesquisa junto aos
executivos do setor para ranquear 0s paises mais competitivos no setor
manufatureiro em geral. Os resultados estdo descritos na Tabela 7.

Tabela 7 — indice de Competitividade Global no Setor Industrial (2013)

. , Pontuagao
Posicao LETH .
Alta=10 Baixa=1
1¢ China 10,00
29 Alemanha 7,98
30 EUA 7,84
49 india 7,65
5¢ Coreia do Sul 7,59
62 Taiwan 7,57
79 Canada 7,24
82 Brasil 7,13
92 Cingapura 6,64
10¢@ Japao 6,60
11e Tailandia 6,21
120 México 6,17
132 Malasia 5,94
142 Pol6nia 5,87
15¢@ Reino Unido 5,81

Fonte: 2013 Global Manufacturing Competitiveness Index, Deloitte.

O indice supracitado mostra que a China é considerada o pais mais
competitivo no setor industrial, com expressiva vantagem em relacao a segunda
colocada, a Alemanha, seguida pelos EUA. Desse modo, é possivel dizer que a
percepcao dos executivos é de que a China é ainda bastante competitiva no

setor, cenario que dificilmente sera alterado nos proximos anos.
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4.5 Conclusoes do capitulo

Neste capitulo, mostrou-se que, no periodo anterior as reformas
econbmicas, o comércio exterior chinés, sob a égide do planejamento central,
era operacionalizado por meio das companhias estatais de comércio exterior.
Nesse regime, o sistema de precos ndo desempenhava funcao relevante na
alocacao de recursos. Ao longo da década de 80, com vistas a conferir maior
papel ao mercado na alocacao dos recursos, foram adotadas reformas no
comércio exterior chinés, no quais se destacam: a) fim do monopdlio das
companhias de comércio exterior; b) reducéo do papel do planejamento central

no comeércio exterior.

Além disso, com o objetivo de conciliar promogao as exportacoes e
protecdo do mercado domeéstico, a China introduziu o sistema dual de comércio
exterior. Assim, nas décadas de 80 e 90, a participacdo das importacoes
destinadas ao processamento de exportacbes e afins expandiu-se
consideravelmente, chegando a corresponder, em 1997, a mais de dois tercos
do comércio total. Nao obstante, ap6s o ingresso da China na OMC, as
importacoes ordinarias passaram a crescer mais rapidamente e, com isso,
recuperaram parte de sua participacao. Assim, em 2008, mais da metade das

importacdes eram realizadas pelo regime ordinario.

Neste capitulo, buscou-se, ainda, explicitar os mecanismos pelos
quais o ingresso na OMC impactou a economia chinesa. A abertura dos
mercados externos e a reducdo das barreiras alfandegarias propiciou, no
periodo de 2002 a 2008, uma maior integracao do pais as cadeias produtivas
globais. O setor que mais contribuiu para a expansdo do valor adicionado
doméstico das exportagdes chinesas foi 0 de materiais 6pticos e elétricos, apesar
do declinio de participagdo no conteudo doméstico de 71% para 57% entre 2000
e 2009, o que sugere uma relagao entre a maior integracao as cadeias produtivas
globais e o aumento da competitividade das exportacdes, com impactos
positivos sobre as exportacdes e criagdo de valor adicionado.

Além disso, na ultima década o setor exportador chinés consolidou
sua posicdo como hub mundial das manufaturas, sobretudo de produtos
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eletrdnicos. Neste segmento, a China ocupa posicao central como receptor de
insumos importados e fornecedor de produtos acabados para o restante do

mundo.

Com base no exposto neste capitulo, as reformas do comércio
exterior foram fundamentais para, além de reestabelecer os mecanismos de
incentivos nas atividades do comércio exterior, (re)inserir a China na economia
internacional e integra-la as cadeias produtivas globais, com reflexos positivos
em termos de aumento das exportagdes e promogao do crescimento econémico.
O proximo capitulo sera dedicado a analise do papel da taxa de cambio sobre o
crescimento do PIB chinés de 1978 a 2008, com destaque para a estratégia
adotada de manutencao de uma taxa de cambio competitiva em um cenario de

excesso de divisas.
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CAPITULO 5
O PAPEL DA TAXA DE CAMBIO NO DESENVOLVIMENTO CHINES

A compreensao do papel do setor externo no crescimento econémico
chinés requer uma anadlise detalhada da funcdo desempenhada pela politica
cambial, em razdo de ser uma variavel-chave na relacdo entre a economia
doméstica e a internacional, com repercussdes significativas para a dinamica
econdémica. Nossa avaliagéo € de que dificilmente a implantagdo de reformas
econOGmicas e das zonas econdmicas especiais teria sido exitosa na promogéo
as exportagdes caso a taxa de cambio nao tivesse se situado em patamares
estaveis e competitivos. Assim, o objetivo deste capitulo € mostrar o papel
desempenhado pela taxa de cambio no crescimento econémico da China no

periodo de 1978 a 2008.

Este capitulo foi dividido em duas sec¢des: uma tedrica e outra
dedicada a politica cambial chinesa no periodo de 1978 a 2008. Na secao
tedrica, sera discutido, primeiramente, de que maneira a taxa de cambio real
pode ser considerada, de fato, um instrumento de politica econdmica. Na
sequéncia, serd realizado um sucinto debate acerca do papel da taxa de cambio
para o crescimento econdmico, destacando os pontos mais importantes para a
andlise da experiéncia chinesa. Tais formulagbes tedricas fundamentardo a
secdo analitica, em que sera apresentada a estratégia de manutencao de uma
taxa de cambio estavel e competitiva desde os anos 80.

5.1 Abordagem tedrica

A taxa de cambio é, reconhecidamente, uma variavel central para o
desempenho de diversos indicadores econdmicos, capaz de influir e/ou impactar
diversos agentes, sobretudo nos paises emergentes. Porém, sua influéncia
sobre o desempenho econbémico é ainda tema controverso na literatura
econOdmica, notadamente no que se refere a capacidade de gerar efeitos mais

prolongados no longo prazo.
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Antes propriamente de se realizar uma andlise acerca dos efeitos da
taxa de cambio sobre as diversas variaveis econémicas, é necessario avaliar em
gue medida a taxa de cambio pode ser considerada, de fato, um instrumento de
politica econdmica. Tal analise se mostra importante porque é a taxa de cambio
real — sujeita as variacdes dos niveis de precos domésticos — e ndao a taxa
nominal — sob o poder da autoridade monetaria — que é capaz de servir de

estimulo ao aumento das exportacdes e ao ritmo de crescimento da economia.

5.1.1 Taxa de cambio real como instrumento de politica econdmica

A taxa de cambio nominal é reconhecidamente aceita na atualidade
como um instrumento de politica econémica, cuja utilizacdo ou nao depende,
porém, da escolha do mix de politica econémica adotado. O modelo de Mundell
Fleming, extensdo do modelo IS-LM para economias abertas, estabelece a
“trindade impossivel”, referente a impossibilidade de combinar simultaneamente
mobilidade perfeita de capitais, cambio fixo e autonomia de politica monetaria.
De acordo com o modelo, seria possivel conquistar a autonomia de politica
monetaria somente por meio da restricdo aos fluxos internacionais de capital ou

da adocao de um regime de cambio flutuante.

Cabe destacar, contudo, que o modelo de Mundell-Fleming possui,
como pressuposto, uma curva de oferta perfeitamente elastica, o que significa
gue a economia seria capaz de ofertar os bens e servicos demandados sem que
houvesse alteragdes nos niveis de precos. Assim, alteracdes na taxa de cambio
nominal se trasladariam automaticamente, neste modelo, em variagcdes de

mesma magnitude na taxa de cambio real.

Além disso, Serrano e Summa (2011) destacam o irrealismo da
hipotese de “perfeita” mobilidade de capitais assumida no modelo IS-LM-BP e a
decorrente implicacdo de que a autonomia de politica monetaria somente seria
obtida por meio do regime de cambio flutuante. Flexibilizada esta hipétese, é
possivel mostrar que o pais continuaria com relativa autonomia para a fixagao
da taxa de juros doméstica e de cambio. O principal empecilho para a autonomia

de politica econémica seria, por exemplo, a existéncia de restricdes no balanco
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de pagamentos, pois neste caso nao seria plausivel tomar como dado que o
mercado financeiro internacional financiaria déficits publicos sem que houvesse
como contrapartida, ao menos, elevagao de juros diante dos maiores riscos de
credito.

Outro pressuposto do modelo € o de que os policy-makers utilizariam
somente esses instrumentos para atingir os objetivos de politica econémica. No
entanto, de acordo com Tinbergen (1952), é possivel evitar os dilemas de politica
se 0 nimero de instrumentos for pelo menos igual ao nimero de objetivos 3.
Desse modo, seria possivel, por exemplo, esterilizar o aumento da base
monetaria gerada a partir do ingresso de divisas estrangeiras, e, concomitante,
preservar o regime de cambio fixo e a autonomia de politica monetaria em um
ambiente de mobilidade imperfeita dos fluxos de capitais. A Unica limitagdo
quanto ao uso da politica esterilizadora ocorreria caso a taxa de juros doméstica
se situasse em patamar acima da vigente no exterior, 0 que geraria impacto fiscal

que nem sempre o Estado teria condigdes de suportar.

Todavia, a hipbtese de curva oferta infinitamente elastica ndo é
condizente com a realidade das economias capitalistas na contemporaneidade,
as quais apresentam recorrentemente taxas de inflagdo positivas'3®. Destarte,
pode-se afirmar que alteracoes na taxa de cambio nominal ndo necessariamente
gerardo mudancas na taxa de cambio real. Com isso, surge a questdo sobre o
grau em que os formuladores de politica econébmica s&o, de fato, capazes de
utilizar tal instrumento para a consecucao dos objetivos almejados, uma vez que
a taxa de cambio real é também resultado dos niveis de precos de mercado — 0s

quais o governo pode influenciar, mas nao determinar.

135 A necessidade de utilizagcdo de diversos instrumentos é compartilhada pelo trabalho mais
recente de Guzman, Ocampo e Stiglitz (2016), como se pode observar no seguinte excerto “ It is
sometimes suggested that the market interventions we have described distort the economy, in a
way that monetary policy does not. But the conduct of monetary policy (e.g., a reliance on interest
rate adjustments) has sectoral consequences; it itself is “distortionary.” Today, it is recognized
that monetary policy should not be confined to a single instrument--simply to the setting of short
term interest rates—but requires that monetary and requlatory authorities use, in a coordinated
way, the full panoply of instruments at their disposal, with an awareness of the full range of effects
of such policies” (GUZMAN, OCAMPO e STIGLITZ, 2016, p.23).

3% Nas economias capitalistas contemporaneas, a maioria dos bens e servicos é definida
livremente pelos agentes, com o controle de pregos se restringindo a setores especificos. Isso,
somado ao fato de que grande parte dos precos € fix prices, faz com que se torne mais dificil a
definicdo de uma taxa de cambio real.
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Em relacdo a esse ponto, Eichengreen (2007) exemplifica que uma
desvalorizacdo da taxa de cambio nominal, promovida pelas autoridades
econdbmicas no afa de promover maior volume de exportagdes, pode
simplesmente provocar — dependendo de uma série de condi¢des econémicas —
aumento da inflacdo, fazendo com que os ganhos de competitividade obtidos
inicialmente pelo setor exportador sejam corroidos pelo aumento de precos, com

a taxa de cambio real retornando, no limite, aos niveis pré-desvalorizacao.

Dessa forma, coloca-se a questdo sobre o modo como os
formuladores de politica econ6mica devem agir para garantir que a
desvalorizacdo nominal da taxa de cambio se transforme em desvalorizacao
real. E que conjunto de instrumentos seria mais adequado: a politica fiscal ou a

politica monetéaria?

Na avaliacdo de Eichengreen (2007), uma vez que a politica
monetaria deve reagir frente a diferentes choques da economia, a taxa de
cambio nominal, num regime flexivel, tenderia a apresentar volatilidade a qual
seria logicamente transferida para a taxa de cambio real. Com o decorrer do
tempo, a inflagdo tenderia a se elevar, com o0s pregos dos non-tradable
ajustando-se para cima. A implicacao disso seria a politica monetaria nao poder
ser utilizada para definir uma taxa de cambio real especifica, diferente daquela
dada pelos "fundamentos de longo prazo", com base na ideia monetarista de
Milton Friedman (1968) de que o governo ndo é capaz de definir as diversas

variaveis econdémicas em termos reais?’.

Desse modo, Eichengreen (2007) considera que a utilizacdo da
politica fiscal teria uma eficacia mais duradoura para preservar a competitividade
cambial. Isso porque o maior controle dos gastos publicos (ou, alternativamente,
reducdo do dispéndio privado), em um cendrio de taxa de cambio fixa ou

187 “To state the general conclusion still differently, the monetary authority controls nominal
quantities-directly, the quantity of its own liabilities. In principle, it can use this control to peg a
nominal quantity-an exchange rate, the price level, the nominal level of national income, the
quantity of money by one or another definition-or to peg the rate of change in a nominal quantity-
the rate of inflation or deflation, the

rate of growth or decline in nominal national income, the rate of growth of the quantity of money.
It cannot use its control over nominal quantities to peg a real quantity-the real rate of interest, the
rate of unemployment, the level of real national income, the real quantity of money, the rate of
growth of real national income, or the rate of growth of the real quantity of money” (FRIEDMAN,
1968, p.11).
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semirrigida, dificultaria a elevagéo dos precos dos bens non-tradable e, por sua

vez, a valorizacao real da taxa de cambio.

Depreende-se assim, que, apesar de a taxa de cambio real nao estar
sujeita ao controle direto do governo — exceto nas economias socialistas —, este
possui capacidade para influencia-la por meio dos diferentes instrumentos
disponiveis de politica econémica.

Ja para Bresser Pereira (1997), uma das solugdes para sustentar uma
desvalorizagdo real da taxa de cambio é adotar uma politica monetaria e
crediticia restritiva e realizar um ajuste fiscal de maneira a reduzir as chances de
aumento da inflacdo doméstica. No entanto, o autor salienta que, dependendo
das restricbes no balango de pagamentos e da credibilidade da autoridade
monetaria, desvaloriza¢cdes acentuadas da taxa de cambio sdo capazes de gerar
processos hiperinflacionarios, o que resulta no malogro da tentativa de promover
uma desvalorizacdo cambial para restaurar a competitividade das exportacoes.

Nesse aspecto, o trabalho de Bresser Pereira (1997) sistematiza
os diferentes meios pelos quais se poderia provocar uma desvalorizagdo cambial
real com o objetivo de restaurar a competitividade das exportacdes do pais.

A primeira forma, conforme visto anteriormente, seria a
desvalorizacao direta da taxa de cambio nominal, desde que isso ndo resultasse
em um aumento de precos que anulasse seu efeito real. A segunda maneira
seria por meio do uso da politica fiscal, fazendo com que os pregcos dos bens
non-tradable se reduzissem em relacao aos dos tradable. Tal efeito poderia ser
obtido por meio da contragédo dos gastos publicos e seus consequentes impactos
sobre a demanda agregada (além do préprio efeito substituicdo, pelo simples
fato de grande parte das despesas governamentais ser de bens non-tradable),
ou ainda, por meio de investimentos publicos e/ou redugédo da carga tributaria
que viessem a reduzir os custos dos produtos exportados. Por fim, a terceira
forma seria o aumento da produtividade a taxas superiores as de seus
concorrentes no mercado internacional — o que, em nossa leitura, depende da
capacidade do setor privado em adotar inovagdes, no sentido amplo, que sejam
capazes de adicionar valor agregado as exportacoes.
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Em relacdao as opcdes elencadas, cabe salientar que tanto a
primeira quanto a segunda resultam na redugéo do salario real no curto prazo,
pois a mudanga da taxa de cambio nominal faz com que os bens tradable se
tornem mais elevados, aumento que ndo é acompanhado pelos salarios, ao
passo que na segunda opcéo, por definicdo, para que os precos dos non-
tradable caiam, € necessario que seu principal componente, os salarios,
aumentem a uma taxa menor que a dos bens tradable — para que haja mudanca
dos pregos relativos entre as duas categorias de maneira que se incentivem as

exportacoes.

No que diz respeito ao processo de escolha das opc¢des citadas,
Bresser Pereira (1997) salienta que a forma preferivel seria a terceira, pelo
simples fato de que sua adog¢é@o ndo envolver custos. Porém, como o aumento
da produtividade das firmas domésticas face aos seus congéneres internacionais
nao € uma variavel que esta sob o controle dos formuladores de politica
econdmica, a segunda opc¢ao preferivel, em sua avaliagéo, seria 0 uso da politica
fiscal. Todavia, como ressalva o proprio autor, tanto a segunda quanto a terceira
sdo opgdes que implicam a necessidade de tempo para que se alcancem os
resultados esperados, o que nem sempre € possivel. Nao por acaso, a primeira
opcao é geralmente a mais utilizada, pela sua maneira bastante simples de
aplicacédo (por meio da mudanca de politica de compra de divisas pelo Banco
Central) — mas nem por isso desprovida de custos, sobretudo para a camada

assalariada da populacao.

7

Outro ponto relevante é que, mesmo quando as autoridades
monetarias logram éxito de transformar uma desvalorizagdo nominal da taxa de
cambio em real, diversos desafios surgem, ao longo do tempo, para a
manutencgao da taxa de cambio em niveis competitivos. Isso porque, no bojo do
processo de desenvolvimento econémico, haveria uma tendéncia de apreciacao
da taxa de cambio real (em termos de paridade de poder de compra), conhecida

na literatura como “efeito Balassa-Samuelson”.

Tal efeito seria resultado do aumento da produtividade dos bens
tradable em um ritmo superior ao dos non-tradable, 0 que geraria mudancgas dos

precos relativos em favor dos non-tradable. 1sso ocorreria porque, como 0S
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precos dos bens tradable continuariam a ser definidos no mercado internacional,
haveria uma tendéncia ao aumento dos salarios nesse setor, que seria
acompanhado pelo setor non-tradable, na hip6tese de mobilidade do fator
trabalho. As margens de lucro do setor non-tradable seriam mantidas a partir do
repasse do aumento dos custos salariais para os precos. Desse modo, a relagcéo
entre precos dos non-tradable e dos tradable tenderia a aumentar, resultando
em uma apreciagao real da taxa de cambio em termos de paridade do poder de

compra.

Segundo Ferrari, Freitas e Barbosa Filho (2013), o efeito Balassa-
Samuelson tende a impactar negativamente as exportacbées e o ritmo de
crescimento econémico. Nao obstante, as autoridades monetarias podem atuar
para impedir (ou suavizar) o processo de apreciacdo da taxa de cambio real
mediante uma politica de acumulo de reservas. Para Balassa (1964), essa
tendéncia de apreciacdo cambial pode ou ndo se concretizar, dependendo da

evolucao do salario real e dos lucros vis-a-vis o0 aumento de produtividade 8.

Além disso, o sucesso do setor exportador poderia levar ao acumulo
de superavits em conta corrente, o que resultaria na apreciacdo nominal da taxa
de cambio, a menos que o Banco Central atuasse no mercado cambial, por meio
do acumulo de reservas cambiais. O efeito colateral seria 0 aumento da base
monetdria, 0 que tenderia, numa perspectiva monetarista, a elevar a inflagcao
doméstica (ITO, ISARD E SYMANSKI, 1999)139,

138 “In a more general model, the impact on the general price level of productivity improvements
in sectors producing traded goods can be examined under alternative assumptions with regard
fo changes in money wages. Should money wages remain unchanged and productivity
improvements be translated into lower prices, the prices of traded goods will fall but service prices
will not decline proportionately, restricting thereby the decrease in the general price level.
Alternatively, we may assume that money wages (and profits) rise in proportion to the growth in
productivity so that the prices of traded goods remain unchanged. Competition among labor
groups will now raise wages in the tertiary sector where increases in productivity are smaller, and
hence service prices will rise. Finally, in intermediate cases, the growth in productivity in the
production of traded goods will exert a downward pressure on the prices of exports and import-
competing goods and an upward pressure on the prices of services” (BALASSA, 1964, p. 393).
189 (. .) successful exports produce on the current account surpluses, resulting in nominal
appreciation pressure on the currency unless central bank intervenes in the foreign exchange
market and accumulates foreign reserves. Even if the intervention maintains the fixed exchange
rate, unsterilized intervention results in inflation, and the real exchange rates appreciates anyway”
(ITO, ISARD e SYMANSKI, 1999, p.109).
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Porém, para as autoridades monetarias, existe a opcao de realizar
uma politica de esterilizacao, por meio do oferecimento de titulos publicos com
0 objetivo de enxugar a expansao da base monetaria provocada por sua
interveng@o — preservando-se assim a taxa nominal de cambio. A viabilidade
desta opcao depende, logicamente, das condic¢des fiscais do pais e do diferencial
entre a taxa de juros externa e doméstica. Caso a taxa de juros doméstica seja
inferior a prevalecente no exterior, a politica de esterilizagdo contribuird

positivamente para as financas publicas.

Porém, a esterilizacdo dos fluxos nao representa o Unico instrumento
dos formuladores de politica para a manutencdo de taxa de cambio real
competitiva. Outras possiveis solu¢des seriam a adogéo de controles de capitais
na entrada, incentivos as empresas para a realizagdo de investimentos no
exterior, e a adocdo de uma politica restritiva ao crédito, entre outras.
Provavelmente, uma combinacdo de medidas pode se revelar eficiente para

minimizar os possiveis custos decorrentes da politica de esterilizagao.

No que se refere a combinacao de instrumentos de politica econémica
no caso chinés, sera analisado, na secdao 2, de que maneira a economia
conseguiu, durante trés décadas, combinar simultaneamente a manutencao de
uma taxa de cambio competitiva e a obtencao de saldos positivos no balanco de
pagamentos, sem que isso implicasse, por sua vez, em elevagdo dos niveis de

inflagéo.

Compreendido melhor esse processo nao trivial de conversdo das
desvalorizagbes nominais em reais da taxa de cambio, torna-se possivel discutir
em que medida os niveis diferentes de taxa de cambio podem afetar o

desempenho econdmico de determinado pais.

A partir dessas consideracdes teoricas, na secao 1.1.2, sera discutido
de que maneira a China conseguiu promover a desvalorizacdo real da sua
moeda nos anos 90, sem que a inflacao tivesse saido plenamente do controle,
com excecao de 1993. No proximo item, serd apresentado o debate em torno

dos efeitos da desvalorizacdo cambial sobre o ritmo de crescimento econémico.
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5.1.2 Impacto da taxa de cambio sobre o crescimento econémico

O papel da desvalorizacdao cambial sobre o ritmo de crescimento
econdmico ainda é objeto de diversas controvérsias entre os economistas. E
possivel identificar, no entanto, menor grau de divergéncia no que diz respeito
aos efeitos negativos da sobrevalorizacdo cambial, fazendo com que as
controvérsias se concentrem na capacidade da subvalorizacdo moderada da

taxa de cambio impulsionar o crescimento da economia’#0.

Quanto aos efeitos negativos, varios autores apontam para a
ocorréncia de efeitos assimétricos gerados pelos diferentes niveis de taxa de
cambio. Nessa perspectiva, sobrevalorizacbes cambiais acentuadas no longo
prazo levariam a uma série de disfuncionalidades econbémicas, tais como
escassez de divisas, déficits em transagdes correntes, ciclos macroecondmicos
stop-and-go, entre outros (FISCHER, 1993; RODRIK, 2008). Tal visdo é
plenamente compativel com a de Thirlwall (1979) acerca do efeito deletério da
restricdo de divisas sobre o crescimento econémico, conforme apresentado no

capitulo 2.

No entanto, o préprio Rodrik (1986) defendeu no passado que uma
politica de apreciacao cambial poderia servir de estimulo para a importacao de
bens de capital, com base no pressuposto de que o conhecimento tecnoldgico
concentrar-se-ia nas importacdes, o que geraria aumento de produtividade e
promoveria o crescimento econdmico. No entanto, segundo Ferrari, Freitas e
Barbosa Filho (2013), as experiéncias histéricas, como a do Brasil nos anos 90,
apresentam resultados que ndo condizem com o0 modelo de Rodrik (1986).

A relagdo positiva entre depreciagdo cambial e crescimento
econdmico também encontra respaldo nos estudos empiricos. Razin e Collins
(1997) demonstram, com base nas informacgdes de 93 paises no periodo de 1975
a 1993, que desvalorizac6es moderadas da taxa de cambio estdo associadas a

140 Vale lembrar que, na literatura, as maxidesvalorizagdes costumam estar associadas a crise
no balango de pagamentos e ao aumento da inflagdo, tendendo assim a provocar redu¢do no
ritmo de crescimento econdmico. Nesse sentido, os autores costumam concordar que meras
maxidesvalorizagdes cambiais expressariam a existéncia de fortes desequilibrios no sistema
econdmico.
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niveis mais elevados de crescimento econémico, ao passo que elevados niveis
de sobrevalorizagdo cambial parecem associados com menor crescimento
econdmico. Resultado semelhante é encontrado por Aguirre e Calderén (2005)
e Rodrik (2008).

E possivel, no entanto, que no curto prazo a valorizagdo cambial
possa colaborar para atingir outros objetivos de politica macroeconédmica, como
reducédo da inflacdo. Nao obstante, o risco é que o tempo de duracao dessa
politica dilate-se consideravelmente com o passar dos anos, 0 que tenderia a
gerar disfuncionalidades econbmicas, tal como o agravamento das contas

externas.

Com base no exposto, pode-se observar um menor grau de
divergéncia na literatura sobre os efeitos adversos provocados pelas

sobrevalorizacbes cambiais sobre as contas externas.

A utilizacdo de desvalorizacbes moderadas como estratégia para
impulsionar o crescimento da economia constitui tema controverso, sendo que
mesmo os defensores desse instrumento ressaltam a necessidade de
observancia da conjuntura econémica e das particularidades estruturais de cada

pais para se avaliar sua real eficacia antes de coloca-la em pratica.

Easterly (2003), apesar de reconhecer os maleficios trazidos pela
sobrevalorizagao cambial, mostra-se cético quanto a eventuais efeitos positivos
da taxa de cambio sobre o produto. Segundo o autor, a evidéncia empirica
sugere que as politicas macroeconémicas nao possuem um impacto relevante
sobre o desenvolvimento econdmico, uma vez descontados os efeitos das
instituicoes.

Mesmo para Thirlwall (1979), a desvalorizagdo cambial somente é
capaz de elevar a taxa de crescimento do produto no curto prazo, sendo a de
longo prazo definida pela raz&o entre a elasticidades-renda das exportacoes e
das importacdes, tal como mostrado no capitulo 2. Ou seja, somente por meio
da melhoria da pauta de exportagdes em direcdo a bens com maior elasticidade-
renda seria possivel aliviar as restricdes sobre o balanco de pagamentos e, com

iss0, alavancar a taxa de crescimento do produto.
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No entanto, a partir de uma releitura do trabalho de Thirlwall, tal como
formulada por Ferrari, Freitas e Barbosa Filho (2013), € possivel conceber um
modelo no qual a elasticidade-renda das exportagdes torna-se uma variavel
endogena. A ideia € que a manutengao da taxa de cambio real em niveis estaveis
e competitivos seria capaz de, ao longo do tempo, alterar a pauta do comércio
exterior, com impactos sobre a elasticidade-renda das exportagcdées e, por
conseguinte, sobre a taxa de expansao econémica. Para os autores, uma taxa
de cambio real competitiva e estavel pode ser utilizada tanto para a melhoria da
competitividade das exportacdes via precos como por meio de outros fatores
(inovacao tecnoldgica, aprendizado, atracao de IDE, acimulo de reservas etc.).

J& na perspectiva neokaleckiana, a taxa de cambio afeta o
crescimento de longo prazo por meio da modificagdo da distribui¢cdo funcional da
renda, com 0 menor crescimento do salario real podendo resultar numa trajetéria
wage-led ou profit-led, dependendo dos parametros da fun¢do investimento. Se
o investimento for bastante sensivel a variagdo da participacao do lucro na renda
nacional, a ponto de compensar os efeitos negativos sobre o consumo derivado
da menor participacao dos salarios na renda nacional, a trajetoria sera profit-led
(BHADURI E MARGLIN, 1990, BLECKER, 2002).

Rodrik (2008), por sua vez, sustenta também a tese de que uma taxa
de cambio desvalorizada por um periodo suficientemente longo, ao provocar a
mudancga dos precos relativos em favor dos bens tradable, produziria efeitos
benéficos sobre o ritmo de crescimento econdmico. A Figura 6 ilustra os canais
pelos quais a desvalorizacdo cambial afetaria positivamente o crescimento

econdmico.
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Figura 6 — Esquema dos efeitos da desvalorizacao cambial sobre o
crescimento econémico
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Fonte: Elaboragéo prépria baseada no trabalho de Rodrik (2008).

Como se pode notar, a desvalorizagao cambial provoca uma mudancga
dos precos relativos em favor dos bens tradable, desencadeando, com isso,
redistribuicdo da renda e aumento da poupanca doméstica, além de aumento da
lucratividade do setor fradable'*!- Assim, a producdo de bens desse setor

141 A hipo6tese é que tal redistribuicdo resultara em uma elevagdo do investimento em proporgéo
igual ou superior ao aumento da poupanga. Tais resultados dependem, assim, dos parametros
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cresceria, 0 que estimularia a expansdao da economia, seja diretamente, via
aumento da demanda agregada, seja por intermédio das externalidades
positivas geradas, superando, dessa maneira, obstaculos como fraqueza
institucional e falhas de mercado.

A estratégia de adotar uma taxa de cambio competitiva assumiria
maior importancia nos paises em desenvolvimento, uma vez que as falhas de
mercado e as debilidades institucionais — problemas encontrados em maior
propor¢ao nesses paises — afetam negativamente os bens tradable em maior
intensidade, comparativamente aos non-tradable. A explicagéo desse fenébmeno
estaria relacionada ao fato de que:

(...) production systems tend to be more “complex” and round-about in
tradable, placing greater premium on contractability and reliable third-
party enforcement. A barber needs to rely on little more than a few tools,
a chair, and his ingenuity to sell his services. A manufacturing firm
needs the cooperation of multitudes of suppliers and customers, plus
financial and legal support. Lousy institutions therefore impose a higher
"tax" on tradables — especially modern tradables” (RODRIK, 2008, p.
13).

Dessa forma, os bens tradable acabam sendo penalizados em grau
maior, proporcionalmente aos non-tradable, nos paises em desenvolvimento.
Nesse contexto, a manutengdo da taxa de cambio em niveis estaveis e
competitivos seria uma opcao possivel com vistas a compensar essa

desvantagem.

Porém, ha evidéncias de que o efeito de uma taxa de cambio
competitiva sobre o crescimento econémico difere dependendo do estagio de
desenvolvimento. O trabalho de Haddad e Pancaro (2010), com base em
estudos econométricos semelhantes aos de Rodrik (2008), mostra que uma taxa
de cambio depreciada possui efeitos positivos relevantes sobre as exportacoes
e o crescimento do PIB, apenas para os paises com renda per capita abaixo de
US$ 2.500,00. Aparentemente, tal resultado parece contraditério com o fato de
a taxa de cambio se mostrar mais relevante para os produtos manufaturados, os

quais tendem a elevar a sua participacdo no total exportado ao longo do

da funcdo investimento, pois a desvalorizacdo cambial, ao resultar em perda de poder aquisitivo
das familias, pode levar a queda do consumo e do nivel de renda, com impactos negativos sobre
a nivel de poupanca.
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processo de desenvolvimento econémico. Contudo, € necessario ressaltar que,
provavelmente, o fator preco tende a se tornar menos relevante a medida que

se torna maior o nivel de sofisticacao dos bens manufaturados.

Outra critica acerca dos possiveis efeitos positivos trazidos pela
depreciacdo cambial esta relacionada a emergéncia, nas ultimas décadas, da
reducdo do conteudo doméstico das exportacbes decorrente da maior
fragmentacao internacional da producao. Nesse novo contexto, o nivel da taxa
de cambio teria um impacto menos relevante do que no passado, pois 0s ganhos
de receita de exportacdo em moeda local, decorrentes da desvalorizacao
cambial, seriam parcialmente perdidos em virtude do aumento dos custos com

insumos importados.

Em relagcédo a esse ponto, é importante ressaltar que a variavel taxa
de cambio continua sendo relevante para o desempenho econémico em funcao
de dois aspectos: primeiro, apesar da tendéncia de aumento do conteudo
importado nas exportagdes nos diversos paises, os dados da OCDE (2013)
mostram que, mesmo nos setores nos quais a fragmentacéo da producéao atinge
maiores graus (como o de eletrbnicos), o conteudo doméstico ndo chega a
superar 50%. Segundo, mesmo na situacdo em que 0s bens exportados sejam
produzidos majoritariamente por insumos importados, € fato que a depreciacao
da taxa de cambio provavelmente tera pouco impacto sobre as exportagdes no
curto prazo. No entanto, com a nova taxa de cambio, elevam-se os incentivos
para a substituicdo dos insumos importados por producdo doméstica. Tais
investimentos, se concretizados, ndo somente reduzirdo as importacdes, mas
podem inclusive induzir 0 aumento das exportacées em virtude dos menores

custos de produgéo.

Nao obstante, apesar de reconhecer que a politica de desvalorizagao
cambial pode proporcionar importantes beneficios em termos de crescimento
econdmico, € necessario apontar, também, que a eficacia de tal politica esta

longe de ser assegurada.

Deste modo, € importante ter em mente a necessidade de um
conjunto de politicas de suporte a expansao dos bens tradable. Por exemplo, o

fornecimento de energia elétrica, regular e a precos razoaveis, constitui fator
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critico para a viabilizacao da producao industrial. Frequentes interrupgdes, em
alguns casos, podem simplesmente inviabilizar a produgdo. Nessa situacao, o
incentivo conferido por uma taxa de cambio mais depreciada tornar-se-ia ineficaz

para a promog¢ao das exportacoes.

Ou seja, a politica cambial pode servir como instrumento para
aumentar a competitividade da economia enquanto o pais ndo é capaz de
superar essas debilidades inerentes ao estagio inicial de desenvolvimento,
constituindo uma espécie de substituto ou complemento da politica industrial.
Nos termos de Eichengreen (2007, p. 10), a taxa de cambio real deve ser vista
como “(...) a facilitating condition: it cannot sustain economic growth in and of
itself, but appropriate real exchange rate policy can be an important enabling
condition for a country seeking to capitalize on opportunities for growth’.

Com base nisso, pode-se afirmar que existem riscos embutidos na
estratégia de depreciacdo cambial que ndo podem ser desprezados. E
fundamental que os formuladores de politica econbdmica avaliem
adequadamente as condi¢des estruturais da economia para o dimensionamento
dos custos incorridos. Uma pequena ilha isolada do mundo, mesmo com uma
taxa de cambio extremamente depreciada, dificilmente fornecera os incentivos
necessarios a instalacao de uma industria como a automobilistica ou eletrénica,
em razdo da escala minima de producdo do mercado local e dos custos
embutidos no transporte das mercadorias para o exterior. Além disso, como a
ilha depende provavelmente de bens de capital importados, a taxa de cambio

depreciada podera resultar em desestimulo ao investimento.

Assim, é preciso ter em mente que a desvalorizagcdo da moeda
nacional representa uma perda de poder aquisitivo das familias, empresas e
governo em relagdo ao exterior e, portanto, significa algo em si indesejavel.
Contudo, tal estratégia pode permitir o crescimento das exportacdes e da renda
futura, fazendo com que, no balanco final, a depreciacdo cambial seja aceitavel

no presente.

Face ao exposto, deve-se concluir que a opcao de uma taxa de
cambio depreciada como estratégia de fomento exportagcdes nao deve ser vista

como um caminho natural a todos os paises em desenvolvimento. E necessario
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realizar uma andlise detalhada das condi¢cées econémicas de cada pais e das
possibilidades de crescimento econdmico para se definir a melhor estratégia.

5.2 As reformas do regime cambial chinés

A partir do inicio dos anos 80, a China iniciou uma série de reformas
com o duplo objetivo de ajustar o regime de taxa de cambio a um novo contexto
de economia de mercado — no qual os precos passam a desempenhar papel
relevante na alocacado dos recursos — e criar 0s incentivos — via manutencgao da
taxa de cambio em niveis estaveis e competitivos — para estimular a expansao
das exportacdes (sobretudo de bens manufaturados), com vistas a aliviar as

restricdes externas ao crescimento econémico.

A reforma do regime cambial chinés envolveu diferentes etapas, em
fungéo dos diversos desafios colocados pela evolugéo das reformas econdmicas
e do sucesso obtido em termos de acumulacao de reservas internacionais. As
reformas nao se restringiram a definicdo do nivel da taxa de cambio, mas
também ao acesso as divisas estrangeiras, controle que gerava implicacdes

relevantes sobre a lucratividade do setor exportador.

Na primeira delas, de 1981 a 1994, sob a vigéncia de um sistema de
cambio dual na maior parte do periodo, foi possivel que as desvalorizacdes
nominais se convertessem em desvalorizacdo real, tendo em vista a
manutenc¢do, ainda que em grau decrescente, do controle de precos sobre a

economia.

Na segunda etapa, de 1994 a 1997, sob a vigéncia de uma taxa de
cambio fixa em relagdo ao délar, as autoridades chinesas buscaram criar as
condi¢cbes de estabilizacao macroeconémica consideradas fundamentais para
evitar que a elevacado da inflacdo promovesse a apreciacédo real da taxa de
cambio, gerando a necessidade posterior de promocdo de novas
desvalorizagbes nominais da taxa de cambio, o que tenderia a elevar a
volatilidade cambial e o nivel de incerteza quanto a rentabilidade do setor
exportador.
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Na terceira etapa, de 2003 em diante, sob um regime cambial
semiflexivel desde 2005, o maior desafio passa a ser a manutencéao relativa da
taxa de cambio real diante do forte ingresso de divisas estrangeiras (gerado,
principalmente, pelo saldo comercial e ingresso de IDE). Para isso, as
autoridades chinesas adotaram um mix de politica que combinava forte acumulo

de reservas internacionais com a esterilizagao dos fluxos.

5.2.1 Reformas no reqgime cambial (1978 a 1994)

Conforme mostrado no capitulo 4, no periodo anterior as reformas
econ6micas do final da década de 1970, os precos internacionais ndo exerciam
nenhum impacto direto sobre os niveis de pregos domeésticos na China. As
decisdes quanto a alocagcédo de bens e servigos para o mercado externo eram
tomadas pelo planejamento central, e ndo pelos préprios agentes econémicos
em resposta a incentivos econémicos. Nesse contexto, a taxa de cambio néo
exercia papel relevante na alocagéo dos recursos (XU, 2000), sendo inclusive
comum que fossem exportados produtos que sofriam escassez no mercado

domeéstico.

Além disso, a taxa de cambio era definida em um patamar
considerado apreciado, em consonancia com o objetivo de subsidiar as
importacdes de bens de capital e, assim, manter em ritmo elevado o crescimento
da capacidade produtiva. Todavia, para isso, a demanda por produtos
importados considerados menos prioritarios (como os bens de consumo) tinha
de ser contida, o que era assegurado tanto pelo planejamento central quanto por
um estrito controle do regime cambial. Vale dizer que, no periodo antecedente
as reformas, cerca de 70% dos produtos exportados acumulavam prejuizos
financeiros (LARDY, 1992).

No que diz respeito a este ultimo ponto, o Banco da China era a unica
instituicdo bancaria autorizada, a época, a realizar transa¢cdes com moedas
estrangeiras. As companhias de comércio exterior eram, assim, obrigadas a

trocar a suas divisas por RMB pela taxa oficial, ndo podendo assim haver
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qualquer retencao de moeda estrangeira (KANAMORI e ZHAO, 2006). Dessa

forma, a moeda chinesa nao era conversivel em conta corrente.

Nesse contexto, as autoridades chinesas precisavam promover uma
série de mudangas em relagéo ao regime cambial no processo de transi¢ao para
uma economia de mercado. Sem modificacées, o sistema ndo criaria 0s
incentivos necessarios para a promocao das exportacées e remocdo das

restricbes externas ao crescimento econémico.

As reformas no regime cambial chinés envolviam pelo menos duas
dimensoes, que tinham impacto sobre a rentabilidade do setor exportador: uma
relacionada a propria politica de fixagdo da taxa de cambio, e outra de natureza
regulatéria, relacionada a retencdo e venda de divisas estrangeiras pelas
empresas, temas que serao discutidos nas subsec¢des a seguir.

» Politica de fixagédo da taxa de cadmbio: uma visgo geral

[N

No tocante a politica de fixacdo da taxa de cambio na China,
possivel identificar trés fases distintas: na primeira, vigente de 1981 a 1994, é
adotado um sistema dual (com excecao do breve interregno entre 1985 e 1987),
com uma taxa de cambio oficial e outra definida pelo “mercado” (swap markel);
na segunda fase, de 1994 a 2005, a taxa de cambio é unificada e atrelada a uma
paridade fixa com o délar norte-americano; na terceira fase, de 2005 em diante,

a taxa de cambio torna-se variavel com base em uma cesta de moedas.

O Grafico 36 mostra a evolugdo das diferentes taxas de cambio
adotadas pela China no periodo de 1981 a 2014.
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Grafico 36 — Evolucao das taxas de cambio da China em RMB/US$ (1981-
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Fonte: Internal settlement rate (BIS, 2014); taxa de cambio oficial (jan/1981 a
dez/1986) Federal Reserve de St. Louis; (mar/1998 a set/2014) e (jan/1987 a
fev/1998) Fernald, Edison e Loungani (1999).

Como se pode notar a partir da leitura do grafico, a taxa de cambio
oficial e a taxa swap sofreram sucessivas desvalorizacées ao longo da década
de 80 e da primeira metade dos anos 90, até a unificacdo das duas taxas no
patamar de US$8,28 em 1994. Para fins de andlise da rentabilidade das
exportacoes, é necessario observar a evolucao da taxa de cambio efetiva, obtida
por meio da média ponderada entre as taxas oficial e swap, haja vista a
crescente parcela das exportagcdées que passaram a ser transacionadas pela taxa
swap. Nota-se, assim, que a taxa efetiva se situava, em 1987, em um patamar
intermediario entre a taxa de cdmbio swap e a oficial, mostrando que cerca de
metade das exportacbes ainda eram transacionadas de acordo com a taxa
oficial. Nao obstante, a taxa efetiva progressivamente convergiu com a taxa

swap, chegando a valores bastante proximos aos vigentes no inicio dos anos 90.
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No periodo de 1994 a 2005, a taxa (unificada) de cambio permaneceu
praticamente fixa em relagdo ao dolar norte-americano, caracterizando, assim,
um longo periodo de estabilidade. Porém, em julho de 2005, diante do forte
acumulo de reservas internacionais e da necessidade de esterilizacdo dos
fluxos, além das pressdes internacionais para a correcado dos desequilibrios
globais, o Banco Central chinés anunciou uma valorizagao de 2,1% do renminbi
(RMB), passando a ser cotado a RMB 8,11/US$. Foram adotadas também as
seguintes medidas: a) o RMB passaria a ser definido em fungdo de uma nova
cesta de moedas (deixando, assim, de ser atrelado unicamente ao dolar norte-
americano), ainda que sua constituicdo nao tenha ficado evidente ao longo do
tempo’#?; b) uma flexibilizagdo do regime cambial, permitindo uma margem de
variacdo diaria de 0,3% em relacdo a paridade central publicada pelo banco
central, no caso do dodlar, e de 1,5%'* no caso das demais moedas (FRANKEL,
2010). O resultado dessas medidas foi o inicio de um processo gradativo de
apreciacdo do RMB, cuja taxa alcangou a minima historica de 6,04 no inicio de
2014, alta de 25% em relagéo ao nivel de 2005.

Uma vez tendo analisado, de um ponto de vista geral, a evolucéao da
taxa de cambio da China nas ultimas trés décadas, é possivel realizar uma
analise mais detalhada acerca da estratégia cambial adotada pelas autoridades

chinesas com o fito de estimular o crescimento das exportacées.

» A politica cambial e as restricbes de acesso as divisas estrangeiras (1981 a
1993)

Como visto no capitulo 2, a constatagao no inicio dos anos 80 de que
as exportacdes de petréleo nao renderiam as divisas suficientes para promover
a revitalizagao do parque industrial chinés fez com que o foco central das ac¢des

governamentais fosse direcionado para aliviar a escassez de divisas.

142 \Ver mais detalhes em Frankel (2010).
143 Alterada para 3% em setembro de 2005.
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Assim, em janeiro de 1981, o governo decidiu desvalorizar o RMB. No
entanto, isso ndo seria realizado por meio da desvalorizacdo da taxa de cambio
oficial. Na oportunidade, as autoridades chinesas decidiram instituir um sistema
de cambio dual. Com isso, a taxa de cambio oficial permaneceria no patamar de
RMB 1,50/US$ (atrelada ao uma cesta de moedas), sendo aplicada basicamente
sobre as transagdes nao comerciais (como turismo, remessas de chineses no
exterior para a China continental etc.). Ja a nova taxa de cambio'#, denominada
de taxa de liquidacao interna (internal settlement rate), passava a vigorar sob a
cotacao de RMB 2,80/US$ (atrelada exclusivamente ao délar norte-americano),
0 que representava uma desvalorizacdo de 100% sobre praticamente todas as

transagdes comerciais do pais’®.

A taxa de liquidagao interna era definida, implicitamente, com base no
custo médio de aquisicdo da moeda estrangeira’#® na China, isto é, no custo
médio dos produtos exportados, mais um mark-up de 10%. Segundo Lardy
(1992), o custo medio de aquisicao de divisas era de RMB 2,40 em 1979, mas,
com a exclusdo das exportacdes de petréleo (que era precificado a um valor
muito baixo no mercado doméstico), o custo subia para RMB 2,65. Assim, a taxa
de RMB 2,80 foi obtida por meio de uma média aproximada entre duas formas
de cémputo dos custos.

O principal dilema de politica econémica enfrentado pelas autoridades

chinesas nos anos 80 e 90 consistia em tornar a taxa de cambio mais favoravel

44Vale ressaltar que, apesar de a regulamentacgao defini-la como um preco que equilibrava as
importacdes e as exportacdes, a taxa de liquidagéo interna era, na pratica, um tipo de taxa de
cambio. (LARDY e GOLDSTEIN, 2009; LIN, CAl e LI, 2003).

145 Decision on Several questions Concerning Greater Promotion of Foreign Trade and
Increasing Foreign Exchange Income, the State Council, August 13, 1979.

146 Segundo Guijun e Schramm (2003), o custo médio de obtencdo de uma unidade monetaria
de divisa estrangeira era um indicador bastante importante para as autoridades de comércio
exterior na China, bem como para outras republicas socialistas no periodo, sendo calculado por

meio da seguinte formula:
o = Z P, wi
* P* i X wi

ex: custo médio de obtengao de uma unidade monetaria de divisa estrangeira;
Pxi= preco (FOB) da mercadoria i exportada, em RMB;

P*xi= preco (FOB) da mercadoria i exportada, em moeda estrangeira; e

wi = valor total da mercadoria i exportada.
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as exportacdes, mas sem criar disturbios macroeconémicos — como a elevagao
da inflagdo doméstica — que pudessem provocar uma desestabilizacao politica

capaz de prejudicar o proprio curso das reformas econémicas.

No inicio das reformas econdmicas, a conversdo de uma
desvalorizagdo nominal em real constituia uma tarefa menos ardua do que viria
a ser adiante. Isso porque o processo de liberalizagao dos pregcos da economia
ainda se situava na etapa inicial, além de grande parte das empresas
continuarem sob o dominio estatal. Porém, ao longo dos anos 80, a tarefa de
desvalorizar a taxa de cambio nominal com impactos limitados sobre a inflacdo
tornou-se progressivamente mais complexa. Tal discussdo sera retomada
adiante, quando sera apresentado o conjunto de politicas adotadas para
contencgéo da inflagdo nos anos 90.

No tocante ao acesso as divisas, em 1979, o Conselho de Estado
aprovou um sistema que conferia aos agentes o poder de deter parte das divisas
auferidas, criando as condi¢cbes para a emergéncia de uma taxa de cambio
diferente da oficial, com implicagbes em relacdo a rentabilidade do setor
exportador.

O novo sistema de acesso as divisas estrangeiras funcionava da
seguinte maneira: as empresas exportadoras, por exemplo, recebiam como
pagamento, em moeda estrangeira, o valor correspondente as suas vendas no
exterior. Porém, as exportadoras ndo podiam reter os respectivos valores em
divisas, sendo esses recursos apropriados inicialmente pelo Banco da China, e
posteriormente, no bojo de processo de descentralizagdo, também pelos
governos locais e pelas companhias de comércio exterior '%7. Destarte, os
exportadores recebiam os devidos valores em RMB, conforme a taxa de
liquidagdo doméstica. Em contrapartida, as exportadoras era assegurada a
aquisicao de moeda estrangeira em uma determinada propor¢cao em relagao as

divisas auferidas (“retention quota’), a mesma taxa que haviam “vendido” para a

147 A retencdo das divisas pelas companhias de comércio exterior ndo autorizava a utilizacdo
dos recursos a seu bel prazer, sendo necessaria a aprovagao prévia pelas autoridades
chinesas (WORLD BANK, 1983).
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autoridade cambial chinesa (ZHANG, 1999a; KANAMORI e ZHAO, 2006;
JOHNSTON E SWINBURNE,1999; KUMAR, 1994).

Tais direitos de aquisicAo de moeda estrangeira poderiam ser
utilizados (até o final de cada ano)'*® de duas maneiras distintas: a) para o
pagamento de importacdes em niveis acima daquele estabelecido no plano de
comércio exterior, remessas ao exterior e para o pagamento de dividas, sujeito,
no entanto, a aprovacao prévia'4® do Ministry of Foreign Economic Relations and
Trade (MOFERT) ou das provincias; b) para revenda a terceiros, inicialmente
apenas em determinadas localidades, sob a intermediacao do Banco da China
(a uma taxa ao redor da liquidacao interna)'® e, posteriormente, em todas as
regides, por meio dos mercados de swap (a uma “taxa de mercado”'5') (WORLD
BANK, 1983; 1994).

Em 1979, as quotas de retencéo de divisas para as companhias de
comércio exterior foram definidas em 20% em relagao as receitas de exportacoes
gue haviam excedido o nivel obtido no ano anterior. Para os governos locais, foi

definido o percentual de 40%.

148 Segundo Ding (1998), o fato de existir uma validade anual para a utilizagdo das quotas das
divisas retidas fomentava o mercado negro de cambio, pois se as condi¢des oferecidas pelos
meios oficias ndo se mostrassem vantajosas, os agentes privados buscavam alternativas fora do
ambito legal para as operacdées de cambio. Isso ocorria também quando as empresas
precisavam importar urgentemente insumos, uma vez que a utilizacdo das quotas requeria uma
série de tramites burocraticos para aprovacao pelas autoridades chinesas.

149 “Two points are essential to understanding the manner in which enterprises can have access
to foreign exchange to conduct import operations outside the plan. First, applications for foreign
exchange are checked by the local MOFERT office, the Commission of Foreign Economic
Relations and Trade (COFERT1), for conformity with the purposes of the enterprise, as specified
in its business license Enterprises are allowed to import products that are not subject to import
licensing, provided that COFERT verifies that they are within the scope of the enterprise's
business license. Second, every enterprise authorized in this manner has a foreign exchange
budget (or quota) assigned to it by the local SAEC based upon its export targets and expected
demand for imports, debt service, and remittances. Each application for foreign exchange is also
checked against the enterprise's foreign exchange quota before access to the FEAC is approved.
Only after the documentation of the applicant is checked and an import license is obtained, where
required, are buy orders processed or the applicant allowed to trade in the swap market. For
applicants with retention quotas, the procedures are simpler, since only verification of the
enterprise’s foreign exchange retention quota is required” (WORLD BANK, 1994)

150 “In addition, on an experimental basis, some enterprises have been permitted to sell their
retained foreign exchange to other enterprises through an auctioning process administered by
the Bank of China, the exchange rate to be around but not necessarily exactly the "internal
settlement rate." (WORLD BANK, 1983)

151 Segundo Wong e Wong (1998), o mercado de swap cambial ndo podia ser considerado um
mercado totalmente livre, devido as intervengdes no mercado.
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Essas quotas de retencéo de divisas variavam consideravelmente, em
funcdo da localidade e do setor econdmico. No inicio dos anos 80, as quotas
eram estipuladas em 50% para as regides costeiras e 100% para as Zonas
Econbémicas Especiais (ZEE). Ja a taxa de retengéo para as industrias leves era
de 20%, e para o setor de maquinério e de eletronicos era 30%'%2 e, quando a

média era menor, de 10%.

Ao longo da década de 80, as quotas de retencdo de divisas
estrangeiras tiveram uma elevagao gradual, porém substantiva, cujo apice foi
alcancado em fevereiro de 1991, quando as autoridades chinesas mudaram de
politica de forma a eliminar a complexidade do sistema vigente, em que a quota
poderia variar dependendo do setor e da localidade. Assim, as empresas
exportadoras poderiam reter 80% das divisas estrangeiras, sendo que, se estas
fossem provenientes das vendas externas de produtos eletrénicos e mecanicos,
o0 montante total da moeda estrangeira obtida poderia ser retido pela empresa

exportadora.

Em 1985, o governo chinés decidiu abolir o sistema de cambio dual,
fixando a taxa de cambio oficial no mesmo nivel da taxa de liquidacéo interna.
Porém, a emergéncia do sistema de swap cambial no mesmo ano restabeleceu,
de certa maneira, o sistema de cambio dual. A pressao internacional proveniente
do Fundo Monetario Internacional (FMI) e dos principais parceiros comerciais
contra o regime de cambio dual chinés, sob o argumento de que tal regime
gerava um subsidio para as exportacées, fez com que o governo chinés, em

1985, aceitasse reunificar a taxa de cambio (LARDY, 1992).

O primeiro tipo de servico de swap cambial foi estabelecido em 1980
pela filial do Banco da China em Guangdong. Porém, no inicio, os agentes
privados ndo demonstravam grande interesse em realizar esse tipo de operacao,
pois as quotas retidas eram uma fatia pouco relevante das exportacdes de cada
firma, além de a taxa definida, em RMB 3,08/US$, ser apenas 10% superior a de
liquidagdo doméstica (WONG e WONG, 1998).

152 A partir de 1982, a taxa de retencdo para o setor de maquinarios e eletrénicos foi reajustada
para 50% e, em 1991, era possivel acessar ou comercializar a totalidade das receitas de
exportacao geradas (WORLD BANK, 1994).
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O primeiro mercado de swap cambial propriamente dito foi implantado
em Shenzhen em 1985, seguido por iniciativas iguais em Pequim e Xangai no
ano seguinte. No tocante ao acesso desses mercados, no periodo de 1985 a
1987, somente era permitida a participacdo das joint-ventures, sendo
progressivamente admitida a inclusdo das empresas domésticas. Finalmente,
em abril de 1988, o acesso ao mercado de swap cambial foi garantido
formalmente a todos os ofertantes de divisas estrangeiras. Porém, em razao da
necessidade de comprovagcdo da fonte dos recursos, havia ainda Obices a
participacao plena dos agentes econémicos, até que tal exigéncia deixasse de
ser requerida, em 1991.

Pelo lado dos compradores de moeda estrangeira, a participagdo no
mercado de swap cambial ainda necessitava de aprovacdo pela State
Administration of Exchange Control (SAEC), com base em uma lista de
prioridades que refletiam a politica industrial do periodo.

Além disso, o mercado de swap ndo podia ser determinado
exclusivamente pelo mercado, uma vez que o governo realizava intervengcdes no
seu funcionamento, com a imposicdo de precos tetos, cujos niveis foram
estabelecidos em 4,20/US$, em fevereiro de 1986, e em US$ 5,70/RMB para o
biénio 1988-89.

Inicialmente, os volumes negociados nos mercados de swap eram
bastante baixos, apenas US$ 4,2 bilhdes. Uma das dificuldades para a expansao
do mercado nesse periodo era a propria escassez de divisas, como o resultado
do déficit comercial de 1985. Isso porque, com tal restricdo, as autoridades
governamentais passaram a impor restricoes para a liberagdo das quotas
retidas, com consequente impacto negativo sobre a liquidez dos mercados de
swap cambial.

Todavia, com a melhora da oferta de divisas nos anos seguintes, a
taxa de swap tornou-se crescentemente relevante para as transacdées cambiais,
com impactos positivos sobre as margens do setor exportador. Em 1991, cerca
de 80% das receitas de exportagdes eram convertidas pela taxa de swap. Isso
era decorrente tanto da expansédo dos centros de swap cambial (waihui tiaoji

zhongxin) — cujas transagdes somavam US$ 25 bilhdes em 1992 (WORLD
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BANK, 1994) — quanto do fato de que, desde 1991, o governo central passou a
aceitar intercambiar os 30 p.p retidos a essa taxa de swap, fazendo com que as
empresas Nao precisassem recorrer necessariamente ao mercado de swap

cambial para realizar suas trocas.

Uma vez apresentada a evolugdo dos mercados de swap cambial, é
possivel apresentar, mais precisamente, de que maneira 0 processo de
descentralizagcao da formacao da taxa de cambio implicava em uma modificacao
da taxa efetivamente auferida pelos agentes operantes no comércio exterior
chinés.

A taxa de cambio efetiva para o setor exportador, exibida no Grafico

35, é definida pela seguinte formula:

Eef = T'.ESW + (1 - r)EOf

Es: taxa de cambio efetiva;

r: percentual das divisas retidas (“retention quota’);
E,, :taxa de cambio vigente no mercado de swap;

E,s: taxa de liquidag&o interna (1981-1985) e taxa de cambio oficial (1985-1994).

Com base na equacéo, é possivel notar que, como a taxa cambial no
mercado de swap era superior a taxa oficial, quanto maior o percentual das

divisas retidas, maior era a margem auferida pelo setor exportador.

Ja no tocante as importagdes, essa categoria pode ser subdividida em
trés segmentos: importacées essenciais, importacbes com base nas cotas

cambiais retidas e importacdes a taxa de “mercado”.

O primeiro segmento abarca as importacdes eleitas, no ambito do
planejamento central, a serem adquiridas a taxa de cambio oficial. Neste
segmento, os volumes importados eram definidos administrativamente, ou seja,

a taxa de cambio em si ndo exercia influéncia decisiva na aloca¢ao dos recursos.
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O segundo segmento abrangia as importagdes do governo central,
realizadas com os 30 p.p das quotas retidas de caAmbio, adquiridas das empresas
locais a taxa de swap cambial. Apesar disso, assim como no primeiro segmento,
a decisdo de importar obedecia ao estabelecido no plano anual de comeércio

exterior.

Por fim, no terceiro segmento, enquadravam-se as importacoes
definidas fora do ambito do planejamento central e, portanto, sujeitas as
influéncias das oscilacbes no mercado de swap cambial. Com o crescimento
desse segmento ao longo dos anos 1980, no bojo do processo de liberalizacéao
econOmica, estima-se que, em 1991, 50% do total das importacdes estivessem

sujeitas ao céalculo econémico.

Nao obstante, uma série de especificidades institucionais na China
fazia com que o elo entre o sistema de retencdo de quotas e incentivo as

exportacdes ndo fosse estabelecido de maneira univoca.

Uma das criticas a retencéo de quotas de divisas é que o sistema era,
na pratica, monopolizado pelas companhias de comércio exterior, com as
empresas exportadoras se beneficiando nada ou muito pouco das divisas
obtidas. Em razao da insuficiéncia de competicdo, as companhias de comércio
exterior se apropriavam de maneira desproporcional dos beneficios trazidos pelo
aumento das exportagdes. Como nao havia uma data de expiragéo das divisas
retidas, as companhias de comércio exterior poderiam especular no mercado de
swap cambial, e ha indicios de que a alta das cotagdes em 1992 e 1993 estaria
relacionada a esse evento (WORLD BANK, 1994).

Isso se deve também ao fato de o governo central ter obtido sucesso
limitado, desde meados da década de 80, em promover o sistema de agéncia
(com a cobranca de uma taxa de intermediacdo). Em geral, as companhias de
comércio exterior continuavam a adquirir a producao das empresas para
posterior revenda no mercado internacional, com todos os riscos embutidos
nessa transacéo. A principal desvantagem para as tradings do novo sistema era
que nao poderiam mais reter as quotas de divisas. Em virtude desse custo de
oportunidade, as taxas de intermediacao cobradas eram consideradas bastante
elevadas pelos exportadores, variando de 1% a 3% do valor do contrato. Desse
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modo, apenas 10% das exportacbes no inicio dos anos 1990 eram
comercializadas sob essa nova modalidade (LARDY, 1992).

Por outro lado, as companhias de comércio exterior eram obrigadas a
cumprir os contratos firmados com os governos central e local para a obtencéo
de divisas. Ou seja, as metas administrativas criavam incentivos para a busca
de novos mercados de exportacdo, enquanto o0 aumento da competicao, com a
entrada de novos players, era processado ao longo dos anos 1980. Por fim, no
caso do processamento de exportacbes, ndo havia necessidade de
intermediacao, o que permitia que os exportadores usufruissem diretamente da

desvalorizacao paulatina da taxa de cambio observada no periodo.

Além disso, o sistema de retencdo de quotas, tal como formatado,
impossibilitava a intervencdo no mercado pelo Banco Central, o que favorecia a
volatilidade da taxa de cambio de swap. Adicionalmente, as respectivas taxas
formadas nos mercados de swap, distribuidas nas diferentes regiées do pais,
apresentavam grandes discrepancias entre si, em funcdo das barreiras
administrativas as operagdes de arbitragem, levando a uma série de distor¢des

no sistema.

5.2.2 O reqgime cambial apos 1994: a centralidade da politica macroecondémica
na manutencdo de uma taxa de cAmbio estavel e competitiva

O sucesso do setor exportador e o forte ingresso de investimentos a
partir do inicio dos anos 90 permitiu ao governo chinés se desfazer dessa série
de mecanismos que haviam sido adotados em um contexto de restricdo de
divisas. Assim, em janeiro de 1994, as autoridades chinesas decidiram unificar
a taxa de cambio a RMB 8,7/US$, bem como abolir o sistema de retencao de
quotas e o plano de alocagao das divisas estrangeiras. A totalidade das divisas
ainda necessitava ser vendida aos bancos designados, mas, em contrapartida,
a aquisicao de moeda estrangeira nos bancos havia sido facilitada. Finalmente,
em 1996, a conversibilidade da conta corrente foi adotada.
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Com a implementacao avancada de uma série de reformas ao longo
dos anos 80, inclusive com a remocao de grande parte dos controles cambiais,
a forma de atuacdo do governo na economia sofreu importantes modificagoes,
com impactos sobre a politica de fomento as exportacdes. Se antes esse objetivo
era alcangado por meio de uma politica de controle sobre as divisas estrangeiras,
desde 1994 a politica macroecon6mica passou a assumir papel central. Isso nao
significa que varios outros instrumentos tenham deixado de ser utilizados pelas
autoridades chinesas. Porém, a taxa de cambio passou a ter influéncia bem
maior sobre o crescimento acelerado das exportagdes.

Nao é possivel imaginar que sem a definicdo de uma taxa de cambio
estavel e em niveis competitivos a China tivesse alcangcado, somente com a
utilizac&o de outras politicas, uma expansao das exportacdes a um ritmo préximo
de 20% ao ano no periodo de 1994 a 2008.

Um dos maiores desafios no novo contexto, entretanto, era assegurar
que a depreciacdo cambial promovida em 1994 nao fosse corroida pelo aumento
dos niveis dos precos. Caso contrario, seriam necessdrias novas depreciagdes
cambiais, 0 que poderia contribuir para a desestabilizacdo macroeconémica.

Vale lembrar que, no inicio dos anos 80, as desvalorizac6es nominais
da taxa de cambio (oficial e swap cambial) tiveram impactos limitados sobre a
inflacdo doméstica. Tal fato decorria, basicamente, da existéncia de um amplo
controle de precos na economia, dentre outros fatores'3. Contudo, conforme
avancava o processo gradual de liberalizacao dos precos ao longo dos anos 80,
tornava-se mais dificil o controle do aumento de precos na economia, como pode

ser visto no Grafico 37.

153 Além do proprio controle de precos, McKinnon (1994) salienta outros fatores pelos quais a
China nao apresentou taxas mais elevadas na inflagdo na década de 80. Primeiro, a liberaliza¢do
de setores como a agricultura havia possibilitado substantivos aumentos de produtividade, o que
gerou menores pressdes sobre 0s pregos e impediu um elevado aumento das importacdes que
tornasse ainda maior a escassez de divisas no periodo, como ocorreu no passado. Segundo, o
sucesso das reformas no setor agricola possibilitou o acimulo de recursos no setor bancario
estatal, que acabaram sendo direcionados para o financiamento do préprio governo central e do
setor estatal deficitario. Para isso, foi fundamental que as taxas de juros reais permanecessem
positivas para evitar a fuga de recursos do setor bancario. Em 1989, por exemplo, quando a
inflacdo superou o patamar de 20%, o governo agiu rapidamente, indexando algumas taxas de
juros a inflacao.
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Grafico 37 — Evolucao da inflacao e da participacao dos bens controlados
na China — 1978 a 1997 (variacao anual - em %)
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Fonte: Ohashi (2003); National Bureau of Statistics (NBS)

Como se pode notar a partir da leitura do grafico, no inicio das
reformas, a quase totalidade dos precos era fixada pelo governo e, em 1984,
mais de 80% dos bens no varejo e dos produtos agricolas eram ainda
controlados. Assim, a taxa de inflacao no periodo de 1978 a 1984 foi bastante
moderada e estavel, tendo alcancado seu pico de 7,5% em 1980.

Ja no periodo de 1985 a 1989, com a participacao dos precos
controlados caindo para o patamar abaixo de 50% ao final do periodo, a inflacéo
superou, com isso, o patamar de 10% em trés dos cincos anos elencados, sendo
que, em 1989, a inflacao superou 20% ao ano. Nao por acaso, foi nesse ano que
ocorreram as manifestacbes na Praca da Paz Celestial, criando-se duvidas
sobre o0 prosseguimento das reformas econb6micas. Nesse contexto de
instabilidade politica, as autoridades chinesas voltaram a adotar um controle de
precos sobre determinados segmentos, com vistas a reassegurar seu dominio

sobre o processo inflacionario.

A despeito do cenario mais adverso, as desvalorizagcdes nominais da
taxa de cambio néo foram totalmente anuladas pelo aumento da inflagdo, como

se pode verificar no Grafico 38.
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Grafico 38 — Evolucao dos indices de taxas de cambio e de precos ao

consumidor (1981 = 100)
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Como se pode ver no grafico, a desvalorizagdo nominal da taxa de

cambio em 1981 nao foi corroida ao longo do tempo pelo aumento dos precos

nos anos seguintes, tendo em vista que, no periodo, ambas as séries iniciaram

no mesmo patamar, e, em 1997, a taxa de cambio se situava em patamares

superiores a 25% comparada a prevalecente no inicio da série histérica.

No entanto, conforme mostra o Grafico 39, as desvalorizagbes

nominais da taxa de cambio em meados da década de 80 e na primeira metade

da década de 90 passaram a ser menos eficazes para a obtencdo de uma

depreciagao real.
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Grafico 39 — Evolucao da variacao anual da taxa de cambio e de inflacao
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Fonte: NBS; Fernand e Babson (1999).

Como se pode ver no Grafico 39, as depreciacoes da taxa de cambio
ocorridas em 1986 e 1987, de 17,5% e 28,9%, respectivamente, foram
acompanhadas por um aumento da inflacdo de 20,7% e 16,3% nos dois anos
seguintes, anulando grande parte do ganho de competitividade das exportacdes
obtido anteriormente. Segundo Naughton (1991), diferentemente do inicio da
década, quando os aumentos eram expressao da corre¢cao dos precgos relativos,
no final da década de 80, passam a ocorrer aumentos generalizados dos precos.

O descompasso entre desvalorizacdo cambial e elevacao da inflagcao
passa a apresentar, ainda de acordo com o Grafico 33, um menor lag temporal
no inicio da década de 90. A desvalorizagdo da taxa de cambio de 24,8%, em
1993, é acompanhada, no ano subsequente, por um salto da inflacdo para 25%,
contra 16% alcangado no ano de 1992.

Diante desse cenario, surgiram varias interpretagcbes acerca do
regime cambial chinés e de seus objetivos em termos de politica econémica.
Segundo Zhang (1999b), as autoridades chinesas adotaram, no periodo de 1981

a 1994, uma meta real de taxa de cambio, buscando, com isso, preservar a
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competitividade das exportacdes, mesmo sob o risco de elevacao da inflagéo,
justamente no processo de liberalizacdo dos precos domésticos. Ja para Goujon
e Guerineau (2005), a China adotou uma estratégia mista, pois os aumentos da
taxa de cambio no mercado de swap ndao eram acompanhados automaticamente
pelo aumento da taxa de cambio oficial, buscando-se, com isso, a manutengéo
de uma ancora nominal para evitar o aumento de pregos'*. Wong e Wong
(1998), por sua vez, enfatizam que as desvalorizagbes cambiais no periodo de
1981 a 1994 tinham por objetivo compensar o aumento de custos das
exportacdes, mais do que ativamente promover as exportagdes. Ou seja, as
mudancas na taxa de cambio talvez tenham sido guiadas pelo préprio processo

de reforma dos pregos e de maior autonomia conferida as empresas estatais?%®.

N&o obstante, a despeito da manutencéo da taxa de cambio real ao
longo do periodo em niveis julgados competitivos, o resultado ndo era de todo
positivo. Isso porque as variacdes significativas da taxa de cambio nominal e
inflacdo provocaram um aumento da volatilidade cambial, o que se traduz em
diminuicéo do retorno esperado das atividades ligadas a exportagdo. Além disso,
tal volatilidade criava receios de que, dependendo da conjuntura, os trade-offs
entre competividade das exportacdes e controle da inflacdo se modificassem,
com possiveis implicagdes negativas sobre o setor exportador.

Com a unificacado da taxa de cambio em 1994 no valor fixo de RMB
8,28/US$, tornou-se mais premente a atuagao da politica econémica para reduzir
o nivel de inflagcdo e, com isso, evitar um novo ciclo de desvalorizagdo nominal
da taxa de cambio e aumento dos niveis gerais dos precos. Veremos, na secao
seguinte, a estratégia de politica econdmica adotada para conter as pressées
inflacionarias que haviam se intensificado a partir de 1993. Antes disso, veremos
de que modo a flutuacdo das moedas de outros paises em relacdo ao dolar
favoreceu, a partir da metade da década de 80, a competitividade das
exportacdes chinesas, contribuindo para diluir o efeito adverso provocado pelo

154 Segundo estimativa de Guérineau (2002), apenas quando a inflagdo ultrapassava 7,5% o
governo adotava uma conduta anticiclica, utilizando a taxa de cambio para conter as pressoes
dos pregos, sem que isso, por outro lado, afetasse de maneira radical a competitividade das
exportacoes.

155 Antes das reformas, o Estado possuia relativo controle dos custos de exportacdo, pois as
empresas eram obrigadas a entregar o volume de producao, definido no planejamento central,
as companhias de comércio exterior a precos fixos.
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aumento da inflagcado doméstica, bem como a necessidade de ajustes maiores na

taxa de cambio nominal.

A depreciagéo real do RMB em relagdo ao ddlar norte-americano,
como mostrado anteriormente, ndo significa necessariamente que o efeito do
fator cambial repercutiu positivamente no aumento da competitividade dos
produtos chineses no exterior. Isso porque as variacées do délar em relagao as
moedas dos demais paises destinatarios e concorrentes das exportagdes
chinesas podem amplificar, ou mesmo anular, as desvalorizagdes reais do RMB
frente ao US$. Por isso, utiliza-se a taxa de cambio real efetiva, calculada com
base em uma cesta de moedas cujo peso atribuido a cada uma varia conforme
sua importancia no comércio exterior do pais estudado. O Grafico 40 traz a

evolucao da taxa de cambio real efetiva desde 1980.
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Grafico 40 — Evolucao da taxa de cambio real efetiva* da China (2010 = 100)
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* Nota: pesos de cada pais na composigdo na taxa de cambio real efetiva: Hong Kong (0,230322), Japao (0,196801),
EUA (0,152570), Alemanha (0,084016), Taiwan (0,047109), Franca (0,076697), Italia (0,042933), Inglaterra (0,036844),
Canada (0,027657), Coreia do Sul (0,026481), Holanda (0,022859), Bélgica (0,019968), Cingapura (0,019258), Australia
(0,017827), Suica (0.015870) e Espanha (0,012788).

Fonte: elaboracao propria a partir dos dados do FMI.

Como se pode ver no grafico, o periodo de 1980 a 1994 foi
caracterizado por uma forte depreciagdo do RMB em relacdo as moedas dos
seus principais parceiros e concorrentes comerciais. No entanto, em funcao das
oscilagdes significativas da taxa de cambio efetiva em torno da tendéncia
delineada, sobretudo a partir de meados dos anos 80, julga-se mais apropriado,
para fins de analise, sua subdivisdo em outros dois periodos: 1981 a 1985 e 1986
a 1994.

Assim, na primeira metade da década de 80, a desvalorizacao real do
RMB nao se converteu totalmente em uma depreciacdo da taxa de cambio
efetiva real, ao passo que de 1985 a 1995 ocorre o oposto, com as
desvalorizagbes da taxa de cambio efetiva real sendo amplificadas pela
depreciagdo nominal do RMB no periodo.

A diferenca dos resultados apresentados nos dois subperiodos é
explicada pelo fato de o RMB ser atrelado ao ddélar norte-americano, o qual
sofreu, na primeira metade da década de 1980, significativa apreciacdo apds o
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choque de juros promovido pelo Federal Reserve (Fed), banco central dos EUA.
No momento seguinte, apds a conclusdo do acordo de Plaza em 1985, o ddlar
norte-americano apresentou desvalorizacdo no mercado internacional. O grafico
41 traz a evolugdo das taxas de cambio reais dos principais parceiros e

concorrentes comerciais da China no Leste Asiatico.

Grafico 41 — Evolucao das taxas de cambio real dos paises selecionados
(2010 = 100)
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Fonte: elaboracao proépria a partir de dados do BIS (2015).

O gréfico 41 mostra que a imensa maioria das moedas dos paises
asiaticos estava em um nivel mais baixo do que o ddlar norte-americano no
comeco da década de 80, em contraste com a década imediatamente anterior.
Nao obstante, a partir de 1985, as moedas dos paises asiaticos apreciaram-se
substancialmente em relacao ao délar, condicao que se sustentou até a eclosao

da crise asiatica, em outubro de 1997.

Com isso, o RMB tornou-se muito mais competitivo no cenario
internacional, na segunda metade da década de 80, sem que fosse necessaria
uma desvalorizacao adicional da taxa de cambio nominal para a obtencao do
mesmo resultado para a melhoria da competitividade dos produtos chineses no
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exterior. Desse modo, o cenario externo contribuiu para a obtencdo de uma
maior conciliacdo entre incentivos as exportacdes por meio da taxa de cambio
nominal e do controle da inflagdo domeéstica. No entanto, a partir de 1994, com
a fixacdo da taxa de cambio nominal e a necessidade de maior controle da
inflagdo, tornou-se imprescindivel o maior controle macroeconémico com vistas

a conciliar tais objetivos.

= O contexto inflacionario de 1993

O aumento da inflacdo para 24,8%, em 1993, fez crescer a
preocupacao das autoridades chinesas com relagdo a um novo incidente nos
moldes do ocorrido na Pragca da Paz Celestial, em 1989. O receio de um novo
periodo de instabilidade politica, que poderia colocar em xeque o monopdélio do
Partido Comunista no poder, fez com que fosse criado um consenso quanto a

necessidade da adoc¢ao de medidas de ajuste.

O principal problema, a época, era conter o crescimento do crédito.
As empresas estatais, principais beneficiarias da expansao crediticia, estavam
utilizando os recursos para investimentos em moeda forte no setor imobiliario e
no mercado de titulos de Hong Kong e dos EUA, ao invés de alocarem tais
recursos para o investimento nos setores exportadores. As estimativas eram de
gue cerca de US$ 30 bilhdées haviam saido do pais (BLOOMBERG, 1993).

O Gréafico 42 traz os principais indicadores de conjuntura
macroecondmica da China no periodo de 1987 a 1998.
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Grafico 42 - Evolucao de indicadores selecionados de conjuntura

macroecon6mica (variacao anual — em %)
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Fonte: elaboracao prépria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).

Como se pode notar, o crescimento anual do PIB superou o patamar
de 13% ao ano em 1992 e 1993, sendo tal comportamento acompanhado pela
rapida expansao do M2 e do crédito, cujas taxas de expansao superaram 40%
ao ano em 1993. Esse sobreaquecimento da economia desencadeou na

aceleracao da taxa de inflacdo chinesa para 20% no ano seguinte.

Em 1994, varios fatores influenciaram, conjunturalmente, a alta dos
precos, tais como a elevacao dos precos dos alimentos em fungédo das grandes
inundagdes que afetaram, sobretudo, as plantagées de arroz. Em outubro de
1994, os precos dos graos e da carne de porco haviam subido mais de 61% em
relacdo ao ano anterior. Além disso, as empresas estatais haviam elevado entre
30% e 40% os salarios de seus funcionarios (BLOOMBERG BUSINESS, 1994).

Apesar disso, 0 governo nao havia elevado as taxas de juros, em
razdo das dificuldades enfrentadas pelas empresas estatais em arcar com a
folha de pagamentos. O governo, por outro lado, hesitava em esfriar a economia
diante da expectativa de manter a taxa de desemprego inferior a 3% nas areas
urbanas (BLOOMBERG BUSINESS, 1994). Do ponto de vista politico, a maior
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dificuldade era que o préprio Deng Xiaoping havia proposto a aceleracao do
crescimento econdmico e das reformas. Eventuais criticas em relagéo a isso
transpareciam, no meio politico chinés, como uma oposic¢ao as proprias reformas
econO6micas (BLOOMBERG BUSINESS, 1993).

O aumento da inflacdo, em 1993, levou as autoridades chinesas a
desvalorizar a taxa de cambio e, concomitantemente, adotar medidas para
conter o crescimento excessivo da demanda. Uma taxa de cambio nominalmente
estavel a partir de 1994 — em conjunto com medidas para conter o crescimento
excessivo da demanda, aliada a resposta do sistema econémico via aumento da
produtividade — fez com que a inflacdo declinasse rapidamente desde entdo. Em
1995, a taxa de inflacdo j& havia caido para cerca de 6% e, no ano seguinte,
atingiu 4%. Em 1998, com a colaboragéo da retracao da demanda externa como
resultado da crise asiatica, a China apresentou ligeira deflacao.

No que tange ao lado da oferta, ressalta-se que, nos calculos de Gang
Yi (2013), do Banco Central chinés, os custos com méo de obra se elevaram em
um ritmo inferior ao da produtividade desde o inicio dos anos 90 até 2008. Em
tais condicbes, conforme ja apontado no Capitulo 2, ocorreu um aumento da
competitividade das exportacdes, com efeitos positivos sobre a dinamica da
economia chinesa. Tal descolamento entre produtividade e rendimento real do
trabalho também ¢é identificado por Holz (2006) para o setor manufatureiro
chinés, conforme apontado no Grafico 43.
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Grafico 43 - Evolucao da produtividade do trabalho e dos salarios reais

no setor manufatureiro (variacao anual - em %)
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Fonte: Elaboracao prépria autoral a partir dos dados de Holz (2006).

Observa-se no Grafico 42 que o salario real, cuja taxa de expansao
havia superado o patamar de 10% em 1992, sofreu forte desaceleracao no bojo
do processo inflacionario no biénio 1993-94, com reflexos negativos até 1996,
ao passo que a produtividade industrial continuava a crescer rapidamente, em

niveis proximos a 15%.

Uma vez tendo analisado as condigdes que propiciaram a
manutencado da taxa de cambio chinesa em niveis estaveis e competitivos nos
anos 90, cabe, na subsecdo seguinte, investigar de que maneira a China
conseguiu, nos anos 2000, assegurar a competitividade das exportacdes via
politica cambial, em um contexto de crescimento acelerado e de excesso de

divisas.



257

* A manutengdo de uma taxa de cambio competitiva em um contexto de

excesso de divisas

O sucesso do setor exportador chinés, bem como o0 ingresso
substantivo de IDE, fez com que a China obtivesse, a partir de 2000, expressivo

crescimento das reservas internacionais, tal como mostra o Grafico 44.

Grafico 44 — Evolucao do saldo em conta corrente e das variacoes anuais

das reservas internacionais (em US$ bilhoes)
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Fonte: elaboracao proépria a partir dos dados do Banco Mundial (2015).

Como se pode notar na leitura do grafico, o saldo em conta corrente,
gue nao ultrapassava US$ 50 bilhdes até 2003, cresceu velozmente a partir de
meados da década e superou, em 2008, a cifra de US$ 400 bilhdes. Tal
comportamento foi acompanhado de perto pela variagdo das reservas
internacionais, as quais somaram mais de US$ 450 bilhdes em 2008.

Na avaliacdo de Goldstein (2004), o superavit no balanco de
pagamentos das China revelava o desalinhamento da taxa de cadmbio, bem como
a necessidade de promover uma significativa apreciagdo cambial. De acordo
com a metodologia empregada, as estimativas sobre a sobrevalorizacdo cambial
da China variam consideravelmente, entre 4 e 40%.
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Em julho de 2005, a China adotou o regime de flutuacdo administrada
com base numa cesta de moedas, aumentando a flexibilidade do sistema
cambial, o que resultou em uma gradativa apreciacdo do RMB em relagéo ao
dolar norte-americano. Além disso, no periodo, a China adotou uma série de
medidas para incentivar a saida de capitais, dentre as quais: relaxamento das
restricobes a viagens ao exterior impostas aos residentes; promog¢ao dos
investimentos de portfélio para agentes autorizados; permissdo para que as
empresas domeésticas emitissem titulos em moeda estrangeira no mercado local;
aumento do limite para investimentos diretos no exterior (CUNHA et al., 2008;
BIS, 2008).

No entanto, tais medidas mostraram-se insuficientes para arrefecer o
forte ritmo de acumulacéo de reservas internacionais. Nesse quadro, emerge a
questao sobre como a China conseguiu, nesse periodo, manter a taxa de cambio

em nivel estavel e competitivo.

O Banco Central dispde, basicamente, de dois tipos de instrumentos
para evitar que o excesso de liquidez monetéaria, gerado pela intervencdao no
mercado cambial, fosse transladado para o mercado de crédito, o que poderia
trazer pressoes sobre a inflacdo doméstica. O primeiro tipo de instrumento atua
diretamente sobre o excesso de liquidez, por meio da realizacao de operacdes
de esterilizagdo, que consiste em reduzir a base monetaria via oferta de titulos.
Ja o segundo tipo de instrumento, de natureza regulatoria, atua reduzindo o
multiplicador da base monetaria por meio, por exemplo, da elevacdo do
percentual dos depdsitos compulsoérios sobre os ativos financeiros. O Grafico 45
mostra os principais instrumentos de esterilizagdo adotados pela China e sua
participagao.
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Grafico 45 - Instrumentos de esterilizacao do Banco Central da China

(fluxo como um percentual da variacao anual das reservas internacionais)
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Fonte: Ma, Xiangdong e Xi (2011).

Como se pode ver, os dois instrumentos mais utilizados s&o os titulos

do Banco Central chinés (PBC bills) e os depdsitos compulsoérios junto ao

sistema bancario. A principal vantagem deste segundo instrumento é a reducao

de custos na operacgdo, diferentemente dos titulos que necessitam oferecer

pagamento de juros.

No caso da China, o principal fator que possibilitou 0 acumulo de

reservas internacionais em larga escala foi, além da diversificacdo dos

instrumentos de esterilizagcdo, a baixa taxa de juros doméstica no periodo,

inferior a taxa de juros obtida com a aplicagdo das reservas internacionais em

titulos dos paises desenvolvidos. O Grafico 46 traz as estimativas dos lucros

mensais do Banco Central.
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Grafico 46 — Evolucao das estimativas dos lucros mensais obtidos pelo
Banco Central da China
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Fonte: Ljungwall, Yi e Zou (2009).

Como se pode notar, as operacdes de esterilizacdo, com a exclusao
das operacdes cambiais, eram lucrativas até 2008. Porém, com a substantiva
reducdo das taxas de juros norte-americanas desde entdo, tais operagdes de

esterilizacdo passaram a ser negativas.

A partir disso, depreende-se que a China conseguiu, em um contexto
de excesso de divisas, a manutengdo de uma taxa de cambio estavel e
competitiva, condi¢cdo de suma importancia para o crescimento das exportacoes,
gragas as operacdes de esterilizagdo, que eram lucrativas até 2008,

possibilitando forte acumulo de reservas internacionais. A diplomacia do Yuan
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fraco, nos termos de Cunha et al. (2008), possibilitou que a China resistisse as
pressdes internacionais por apreciacdo significativa da sua moeda, o que

poderia colocar em risco a estratégia de crescimento adotada.

5.3 Conclusoes do capitulo

Neste capitulo, foi apresentada a ideia de que a taxa de cambio real
n&o pode ser considerada uma variavel sob controle direto dos formuladores de
politica econdbmica, em razao de os precos de bens e servicos serem, em geral,
liberalizados numa economia capitalista. Porém, existem diversos instrumentos
de politica econémica que podem ser utilizados de modo a influencia-la, tais
como a prépria desvalorizagdo nominal da taxa de cambio e mix de politicas
fiscal/monetaria e crediticia. Ademais, o aumento da produtividade a taxas
superiores as de seus concorrentes no mercado internacional — algo que
depende em grande parte do setor privado — tende a facilitar a tarefa dos policy-
makers no sentido da manutencdao da taxa de cambio em patamares

competitivos.

Além disso, apontou-se o0 menor grau de divergéncia no que diz
respeito aos efeitos negativos da sobrevalorizagdo cambial, fazendo com que as
controvérsias se concentrem na capacidade de uma taxa de cambio mais
depreciada impulsionar o crescimento econémico. Nos termos de Eichengreen
(2007), a taxa de cambio real deve ser vista como “a facilitating condition”, que
criaria as condi¢cdes para o pais aproveitar as oportunidades de crescimento

econdmico.

No caso da China, nos anos 80 a desvalorizagdo nominal da taxa de
cambio foi facilitada pelo quadro de controle governamental dos precgos, que foi
gradativamente eliminado ao longo da década, criando, assim, maiores
dificuldades para a sustentacao da competitividade cambial. Nos anos 90, com
o fim das restricoes de acesso as divisas estrangeiras para as operacoes
comerciais, a politica econdmica assume a centralidade na manutencao da taxa
de cambio competitiva, conseguindo reduzir as taxas de inflacdo e, por

conseguinte, manter o nivel de taxa de cambio nominal. Ja nos anos 2000, o
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desafio consistia na manutencado da competitividade cambial num contexto de
excesso de divisas estrangeiras. Tal objetivo foi assegurado por uma politica
agressiva de acumulacao de reservas cambiais e de esterilizagao dos fluxos pelo
Banco Central chinés, fato colaborado pela diversificagdo dos instrumentos de
esterilizacdo, bem como diferencial positivo entre a taxa de juros internacional e

a taxa de doméstica.
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CONSIDERAGCOES FINAIS

Ao longo desta dissertagao, mostrou-se que 0 setor externo exerceu
papel fundamental para o crescimento da economia chinesa no periodo de 1978
a 2008. No Capitulo 2, foi possivel verificar os impactos positivos gerados pelas
exportagcdes no curso deste processo. Pelo lado da demanda, as exportagdes
impactaram diretamente sobre a demanda agregada, cujo efeito calculado por
este trabalho, com base em Lara (2013) e utilizando dos dados da OCDE (2013)
do conteudo doméstico das exportacdes, chegou a representar 44,2% do
crescimento do PIB no periodo de 2006 a 2008. Se considerado o efeito do
multiplicador keynesiano, tal contribuicdo das exportacdes poderia representar
ao redor de 53% para o mesmo periodo, com base nas hipoteses de Akyliz
(2011).

Além disso, as exportacbes exerceram papel fundamental para a
geracao de divisas, sem as quais nao seria possivel, nos termos de Thirlwall
(1979), sustentar uma trajetéria de crescimento no longo prazo. O estudo de
Jedn (2009) identificou que o crescimento da economia chinesa no periodo de
1979 a 2002, a uma taxa média anual de 9,25%, foi compativel com o previsto
pela Lei de Thirlwall, de 8,55%, taxas que séo praticamente idénticas do ponto
de vista estatistico.

Além disso, foi possivel verificar que as exportacbes chinesas
contribuiram para a constru¢cdo de um modelo de crescimento export-led growth
que se representou, por um lado, o aumento das desigualdades sociais a partir
da década de 90, por outro, contribuiu para a geracdo de lucros e dos
investimentos (“profit-investment nexus”). Em relacdo a este ponto, cabe
destacar que o objetivo desta dissertacdo é de apenas constatar as principais
caracteristicas do padrao de crescimento econémico chinés, sem realizar
qualquer juizo de valor quanto se tal modelo seria desejavel, seja para a China,
seja para as demais economias em desenvolvimento.

No entanto, foi possivel verificar que a contribuicao das exportacoes
para o crescimento econémico chinés nao ficou adstrita ao lado da demanda.

Pelo lado da oferta, constatou-se que as exportacdes exerceram papel
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fundamental no aprendizado das firmas locais, seja por meio de sua maior
insercdo aos mercados internacionais, seja decorrente dos proprios efeitos spill-
overs gerados pelo engajamento das firmas domésticas e estrangeiras nas
atividades de exportagéo. Ademais, a mudanca de composicao das exportacdes
chinesas em prol de produtos manufaturados contribuiu para a manutencao do
peso da industria no PIB, o que induziu o aumento da produtividade média da

economia.

A contribuicdo do setor externo para o crescimento econémico da
China nao se limitou apenas ao desempenho direto do setor exportador. O
investimento direto estrangeiro (IDE), as reformas no comércio exterior e o
ingresso da China na OMC, bem como a manutenc¢&o da taxa de cambio chinesa
em niveis estaveis e competitivos impactaram de maneira significativa a trajetéria
da economia chinesa, em grande parte via seus efeitos positivos sobre as

exportacoes.

No caso dos IDE, tal como apresentado no capitulo 3, o ingresso de
tais recursos mostrou-se fundamental como fonte de divisas, sobretudo nos anos
80, quando a China ainda estava nos primeiros estagios da reforma econémica.
Eventual interrupcao do ritmo de crescimento causado por escassez de divisas
poderia prejudicar o préprio prosseguimento das reformas econémicas, bem
como poderia levar ao adiamento da conversibilidade em conta corrente e seus
efeitos positivos em termos de integracdo da China a economia mundial.
Ademais, os IDEs foram instrumentais para que a China conseguisse se inserir
nas cadeias produtivas globais e, com isso, elevar as suas exportacoes,
sobretudo para os mercados dos paises desenvolvidos, cuja concorréncia tende
a ser mais acirrada. Assim, a participacdo das empresas estrangeiras (com ou
sem joint-ventures com as empresas locais) que era de 1,5%, em 1982, elevou-
se para mais de 50% em 2008.

Ja o capitulo 4 tratou das principais mudancas institucionais do regime
de comércio exterior chinés e seus impactos sobre a evolu¢do do comercio
exterior. Na oportunidade, foram analisadas a eliminacao legal do monopélio das
tradings de comércio exterior e a gradativa diminuicdo do planejamento central
como mecanismo de alocacdo dos bens exportados e importados, conferindo
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assim maior importancia aos instrumentos indiretos (como tarifas alfandegarias
e taxa de cambio) para direcionamento do comércio exterior. Porém, a
institucionalizagdo de metas para as companhias de comeércio exterior mostra,
por outro lado, que a China buscou combinar diferentes instrumentos para atingir
0s seus objetivos de politica comercial.

Ademais, a China adotou um sistema dual de comércio exterior,
buscando conciliar politicas de promogao das exportagdes (por meio das zonas
econOémicas especiais (ZEEs) e de substituicdo de importagdes e protecao do
mercado doméstico. O objetivo era, com isso, maximizar os ganhos relativos a
liberalizagdo comercial, porém sem incorrer no equivoco de desmontar a sua
estrutura industrial (ainda que ineficiente), sem a qual seria mais dificil sustentar

uma trajetéria de crescimento no longo prazo.

No entanto, isso ndo significava que a protecdo aos agentes
domésticos se manteria indefinidamente ao longo do tempo. Pelo contrario, o
ingresso da China na Organizacdo Mundial do Comércio (OMC), em 2001,
representou uma nova onda de liberalizagdo comercial, obrigando as empresas
domésticas a se adaptarem a um novo ambiente mais competitivo (como no caso
notério da industria automobilistica) e/ou buscarem mercados externos,
sobretudo nos paises subdesenvolvidos. Ademais, a redugdo das tarifas
alfandegarias p6s-2001 possibilitou a consolidacdo da integracdo da China as
cadeias globais de valor, 0 que gerou, inicialmente, aumento do conteudo
importado nos bens exportados, mas também expressivo aumento das

exportagoes até 2008.

Por fim, no capitulo 5 foi analisado o papel da taxa de cambio para o
crescimento da economia chinesa. Inicialmente, discutiu-se até que ponto a taxa
de cambio se revela como um instrumento de politica econémica, tendo em vista
que nao é a taxa nominal, mas sim a taxa de cambio real que afeta o
desempenho das exportagdes, a qual esta sujeita, portanto, as variagdes dos
precos domésticos que, numa economia capitalista, sdo influenciadas
indiretamente pelos instrumentos de politica macroeconémica. Deste modo, a
discussao sobre a definicdo da taxa de cambio ndo se resume na fixagdo da taxa

de cadmbio nominal em nivel competitivo para as exportagdes, mas também em
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qual arranjo de politica econ6mica € capaz de assegurar a competitividade
cambial ao longo do tempo. Isso porque constantes modificacdes da taxa de
cambio nominal para fazer frente a crescente elevagao dos precos representam,
na maioria das vezes, aumento da volatilidade da taxa de cambio real, o que
impacta negativamente as decisdes ligadas ao setor exportador.

Na sequéncia, buscou-se descrever o processo de reforma cambial
na China, com a emergéncia de um sistema dual de taxa de cambio, em grande
parte da década de 80, e o surgimento dos centros de swap cambial, e de que

maneira tal institucionalidade impactava na rentabilidade do setor exportador.

Feito isso, foi possivel analisar que a desvalorizacdo da taxa de
cambio nominal no inicio dos anos 80 se traduziu em desvalorizacao real, em
razdo de a maioria dos pregos ainda permanecerem controlados, quando do
inicio das reformas. Porém, no decorrer da década as pressodes inflacionarias,
em grande parte oriundas das mudancas de precos relativos, tornavam mais
dificil manter a competitividade cambial, obrigando que as autoridades chinesas
desvalorizassem a taxa de cambio nominal. Com a fixacdo da taxa de cambio
nominal em 1994, tornou-se mais premente a ado¢ao de mudancgas institucionais
para assegurar maior controle da expansao crediticia pelo setor bancario estatal
e, com isso, evitar o surgimento de novos surtos inflacionarios. Aliado a isso, o
fato de a produtividade ter crescido acima do crescimento dos salérios reais
facilitou a tarefa de reduzir as pressoées inflacionarias. Assim, no final dos anos
90, a China havia logrado éxito no controle da inflacdo e na manutencao da
competitividade cambial.

No entanto, nos anos 2000 surgem novos desafios para a
manutencado da taxa de cambio em niveis estaveis e competitivos, em razdo do
novo contexto marcado por excesso de divisas, gerado tanto pelos recorrentes
saldos positivos na balanca comercial, como pelo forte ingresso de IDE no
periodo. Deste modo, as autoridades chinesas tiveram de atuar para impedir
uma apreciagdo nominal da taxa de cambio, utilizando-se, para isso, a elevagéao
dos depdsitos compulsoérios e emissao de titulos, com o fito de esterilizar a
expansao monetaria provocada pela aquisicdo de moeda estrangeira, quando
da atuagao do Banco Central para a manuteng¢ao da paridade cambial. Isso foi



267

possivel porque tais operacdes nao geravam custos fiscais, dado que as taxas
de juros domésticas se situavam em niveis inferiores aos prevalecentes no

mercado internacional.

Deste modo, pode-se afirmar que o setor externo desempenhou um
papel fundamental na trajet6ria exitosa da economia chinesa no periodo de 1978
a 2008. A crise de 2008 marcou, indubitavelmente, o surgimento de uma nova
fase, em que o setor externo deixa de ser o componente lider do crescimento. A
principio isto ndo seria um problema. Pelo contrario, poderia representar
inclusive uma solugdo, contribuindo para o rebalanceamento da economia
chinesa em dire¢do ao consumo das familias, cuja proporcao em relacao ao PIB

foi bastante reduzida nas ultimas décadas.

N&o obstante, a resposta das autoridades chinesas apos a crise de
2008, com a promocao de investimento, tanto pela politica fiscal quanto pela
monetaria e crediticia, acentuou os desequilibrios latentes na economia chinesa.
No atual contexto, a perda do impeto do setor externo dificulta o
rebalanceamento da economia, pois se faz necessario que o governo continue
estimulando a expansdo dos investimentos — ainda que a uma taxa mais
moderada — até que o consume das familias aumente a sua participagédo no
produto. Com isso, crescem 0s receios de que a economia chinesa sofra uma
desaceleracdo mais abrupta, apesar dos varios instrumentos ao alcance dos
policy-markers. Somente quando o consumo das familias tiver atingido um novo
patamar, capaz de liderar o processo de crescimento, é que a China podera,
provavelmente, inaugurar novo ciclo de expansdo mais consistente e menos

sujeito a incertezas.
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