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RESUMO: Este capitulo analisa de forma critica a emergéncia da Nova Ordem Econé6-
mica Asiatica (NOEA) liderada pela China e as suas implicacdes na governacao financeira
global. Desde a crise financeira asidtica em 1997, a Asia Oriental tem assistido a grandes
transformacoes politicas, econdmicas e sociais e esta destinada nas proximas décadas a
centrar em si o crescimento e dinamismo econémicos globais. Para além da crescente inte-
gracio comercial regional, em torno de acordos bilaterais e multilaterais, tem-se assistido
a uma progressiva integracao financeira. Em apenas duas décadas, a China tornou-se no
principal parceiro comercial dos paises da Asia Oriental substituindo os EUA e a Unido
Europeia e promete tornar-se no principal investidor na regiao. Com a sua Iniciativa Faixa
e Rota (IFR) e o lancamento do Banco Asiatico de Investimento em Infraestruturas (BAID),
a internacionalizacio do Renminbi (RMB) e a pressao renovada para uma Parceria Eco-
némica Compreensiva Regional (PECR), Pequim, através do que se apelida de Estadismo
Financeiro, lidera a constru¢ao desta NOEA e parece interessada em transformar o status
quo da atual governacio financeira global vigente desenhada pelos EUA e Europa no final
da Segunda Guerra Mundial.

Palavras-chave: China, NOEA, governacio financeira regional, governacio financeira
global, Estadismo Financeiro.

ABSTRACT: This chapter critically analyses the emergence of the New Asian Economic
Order (NAEO) led by China and its implications on global financial governance. Since the
Asian financial crisis in 1997, East Asia has witnessed great political, economic and social
transformations and in the coming decades it is destined to be at the centre of global
economic growth and dynamism. Beyond the growing regional trade integration, through
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bilateral and multilateral agreements, there has also been increasing financial integration.
In only two decades, China has become the main trade partner of East Asian countries
replacing the United States of America and European Union and it promises to be the main
investor in the region. With its Belt and Road Initiative (BRI), the launching of the Asian
Bank for Infrastructure Investment (ABII), the internationalization of the Renminbi (RMB)
and the renewed pressure for a Regional Comprehensive Economic Partnership (RCEP),
Beijing, through so-called Financial Statecraft, leads the creation of this NAEO and it seems
to be interested in transforming the status quo of the current global financial governance
designed by the US and Europe at the end of the World War II.

Keywords: China, NAEO, Regional Financial Governance, Global Financial Governance,
Financial Statecraft

Introducao

A arquitetura econdémica e financeira global tem sido dominada pelas ins-
tituicoes financeiras internacionais criadas na conferéncia de Bretton Woods,
em 1944. O Banco Mundial (BM) e o Fundo Monetario Internacional (FMI),
em conjunto com uma série de bancos de desenvolvimento regionais (BDR)
que emergiram desde entao. O Banco de Desenvolvimento Interamericano
(1959), o Banco de Desenvolvimento Africano (1964) e o Banco de Desenvol-
vimento Asiatico (1966) tém vindo a definir as regras do jogo financeiro global.
A maioria do poder de voto no BM e FMI continua a refletir a distribui¢iao de
poder politico e econémico que resulta do final da Segunda Guerra Mundial,
dando aos Estados Unidos da América (EUA) e aos paises da Europa ocidental
uma influéncia central na cooperacao multilateral e, portanto, na definicao de
politicas financeiras e econdémicas globais. Os BDR criados posteriormente
emergiram como uma primeira tentativa dos paises em desenvolvimento,
membros destas instituicdes, se fazerem ouvir na arquitetura existente. No
entanto, sao os EUA, a Europa e o Japao que continuam a controlar o capital
suficiente nestes bancos, para terem poder de veto ou influenciar fortemente
as suas decisdes chave (Germain, 2014).

O peso da Asia, e em particular da China e da India, na economia mundial
¢ cada vez maior e, se as previsdes se mantiverem, esta situacao levanta a
questao sobre o futuro desta governac¢io financeira vigente. De acordo com as

estimativas do Banco de Desenvolvimento Asiitico até 2050, a Asia represen-
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tara mais de 50% da economia global (Banco Asiatico de Desenvolvimento,
2011). Depois de ter dominado a economia global até meados do século XIX
e ter perdido essa posicdo para a Europa e os EUA (Maddison, 2007), esta re-
-emergéncia asiatica volta a ser liderada pela China, ao mesmo tempo que se
comeca a assistir ao que se pode apelidar de Nova Ordem EconOmica Asiatica
(NOEA), i.e., um mercado regional asiatico crescentemente integrado com a
China e centrado em torno desta e que tem vindo a desenvolver-se desde a
crise financeira asiatica de 1997.1 Desde a sua abertura ao exterior em 1979,
Pequim optou por desempenhar um papel discreto no debate em torno da
governacao financeira global.

Através do envolvimento progressivo no FMI e nos BDR (Banco Mundial
em 1980, Banco de Desenvolvimento Africano em 1985, Banco de Desenvol-
vimento Asidtico em 1986 e Banco de Desenvolvimento Interamericano em
2009), Pequim tem tido a oportunidade de aprender as regras do jogo multi-
lateral na governacao financeira global. Nos ultimos anos, a China parece ter
alterado essa atitude e prossegue, agora, a nivel regional e através de estra-
tégias de Estadismo Financeiro, um caminho que pode transformar o status
quo da atual ordem e arquitetura financeira global. Esse caminho é composto
ndo s6 pela Iniciativa Faixa e Rota (IFR) e pela criacio do Banco Asidtico
de Investimento em Infraestruturas (BAII), mas também via a progressiva
internacionalizacao da moeda chinesa renminbi (RMB). Para Armijo e Katada
(2015), o Estadismo Financeiro pode ser definido como o “uso intencional,
por governos nacionais, de capacidades monetarias e financeiras domésticas
ou internacionais com o propoésito de alcancar objetivos de politica externa,
quer politicos, econémicos ou financeiros”. A China € um caso tipico de um
pais que recorre ao Estadismo Financeiro e, segundo a tipologia apresentada
pelos autores, que aparenta assumir um caracter sistémico e ofensivo.

Para Armijo e Katada, o passo final para um Estadismo Financeiro por
parte de uma poténcia emergente passa pela constru¢cao de uma posicao sis-

témica e ofensiva na governacdo financeira global. Uma posiciao sistémica

1.0 conceito de NOEA ¢ influenciado pelo pensamento de Evan Feigenbaum que utilizou
o conceito de Nova Ordem Asidtica em 2015 na revista Foreign Affairs para descrever as
transformacdes institucionais e econémicas na Asia. Ver Feigenbaum (2015).
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implica que a poténcia emergente obtenha “maior voz na governac¢iao global
e monetaria” através de instrumentos financeiros como a diversificacao das
fontes de capital estrangeiro, a promociao de bancos publicos, o controlo de
capitais, ou bancos multilaterais e monetarios como a acumulacio de reservas
em moeda estrangeira, a existéncia de um fundo monetario regional e pro-
mocao de multiplas divisas de reserva para além do doélar norte-americano.
Na posicio ofensiva, a poténcia emergente procura “construir instituicoes de
governacio global que lhe possam vir a dar uma influéncia “hegemoénica ou
desproporcional” na governacio financeira global através do recurso a instru-
mentos financeiros como a promoc¢io dos mercados financeiros domésticos
como fonte de influéncia global, ou monetarios, como a promocao da moeda
nacional como moeda de reserva global ou transacdes de moeda.

A crise financeira de 2008, ao questionar a influéncia internacional das
instituicoes e politicas econdmico-financeiras do modelo de capitalismo oci-
dental, onde as regras do jogo sdo definidas de acordo com o papel central
do mercado, tende a ser apontada como um momento de viragem ou uma
conjuntura critica, que ofereceu a oportunidade ideal para o lancamento des-
tas iniciativas lideradas pelo Estado chinés e apoiadas por outras economias
emergentes e nio-ocidentais (Viola, 2014; Biswas, 2015).

Este capitulo, no entanto, argumenta que esse momento de viragem acon-
teceu nos finais dos anos 1990 quando os lideres asiaticos comecaram a repen-
sar a governacao financeira global, ao desenvolver uma maior autonomia face
as condicionalidades econémicas impostas pelo FMI. Desde a crise financeira
da Asia, em 1997, os lacos econémicos e financeiros neste espaco tém vindo
a ser aprofundados. Esta resposta procurou ultrapassar também a humilhac¢ao
ligada ao recurso ao FMI, numa regiao que, poucos anos antes em 1993, tinha
sido elogiada e descrita num relatério do BM como o “Milagre da Asia Orien-
tal” (Banco Mundial, 1993). Esta crise marcou profundamente o pensamento
dos decisores politicos asiaticos no que toca as implicacdes de uma rapida
liberalizacao do sector financeiro sem a construcao de uma regulacio forte
e monitorizacdo por um Estado capaz. A crise de 2008 nos Estados Unidos
e Europa veio apenas reforcar a visao dos lideres asiaticos, principalmente
chineses, de uma governacio financeira global que carece de reformas (Wang

e Rosenau, 2009, Breslin, 2013). A procura de uma maior integracao regional
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comercial e financeira intensifica-se e acelera, a partir de 1997, através da
procura de mais acordos multilaterais e bilaterais de comércio livre e do lan-
camento de iniciativas regionais como a ASEAN+3 (ASEAN com China, Japao
e Coreia do Sul), Chiang Mai (CMI), Mercado de Obrigacoes Asiaticas (ABMI)
e Fundo de Obrigacoes Asiaticas (ABF). Estes foram os primeiros passos para
se fortalecer o regionalismo asiatico, nao s6 como resposta a choques internos
e externos, mas também a dependéncia das regras do jogo globais definidas
a partir dos EUA e da Europa.

Uma das consequéncias desse crescente regionalismo é o papel central
que a China tem vindo a ganhar: em primeiro lugar no sistema comercial
intra-asiatico e que mais recentemente comecou a se expandir para o mercado
financeiro regional. A emergéncia desta NOEA liderada pela China levanta a
questao sobre o impacto que podera ter no futuro da governac¢io financeira
global atual liderada pelos EUA e Europa tal como indicado acima. Este capi-
tulo prossegue da seguinte forma: na primeira parte, descrevem-se as varias
iniciativas que emergem apo6s a crise de 1997, destinadas a desenvolver uma
maior integracao comercial e financeira regional; na segunda parte, discute-se
como a China tem vindo a assumir um papel central, primeiro, como motor
comercial e, mais recentemente, financeiro na regiao. A ultima parte aborda as
implica¢des que os passos assumidos pela China tém no desafio a governacao

financeira global abrindo a possibilidade para uma NOEA.

A procura de uma maior integracao comercial e financeira regional
no po6s-1997

Desde a crise financeira asidtica de 1997, os governos da Asia Oriental tém
vindo a acelerar a assinatura de acordos de comércio livre para fomentar a
integracao comercial e financeira a nivel regional (Amyx, 2008). De nao mais
do que 40 acordos em 1997 em 2015 estes tinham ja ultrapassado os 140, tor-
nando-se o instrumento favorito dos governos da Asia Oriental para aumentar
e melhorar os lacos comerciais intrarregionais e reduzir a dependéncia face
aos mercados norte-americano e europeu (Gill e Kharas, 2007, Pempel, 2008).

A Figura 1 demonstra como ap6s a crise de 1997 o comércio asiatico intrarre-
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gional voltou a crescer com apenas um ligeiro decréscimo no periodo da crise

financeira de 2008.

FIGURA 1: Comércio Intrarregional — Asia, Unido Europeia (EU)
e América do Norte (1990-2014)
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Fonte: Banco Asiitico de Desenvolvimento (2017, 16)

Outras acdes governamentais tém estimulado a criacio de uma diversi-
dade de organizacoes regionais como a ASEAN+3 (ASEAN com China, Japao
e Coreia do Sul) e iniciativas financeiras regionais multilaterais como CMIM,
ABMI e ABF, em cima referidas. Desde a sua criacao em 1997, a ASEAN+3
tem vindo a expandir as suas areas de cooperacio e tem vindo a ganhar
o formato de instituicio regional em completo funcionamento, que anual-
mente organiza uma cimeira, encontros ministeriais, entre quadros superiores
e diretores gerais dos varios Estados membros bem como encontros técnicos,
cobrindo dezenas de politicas publicas regionais (Terada, 2012). Quanto ao

desenvolvimento de um mercado regional de obrigacdes através do ABMI e
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ABEF, a integrac¢io ainda continua lenta (Liu, 2016). O primeiro grande projeto
de cooperacio regional financeira apds a crise de 1997 foi o lancamento da
Iniciativa de Chiang Mai, um mecanismo de autoajuda para troca de divisas

em caso de emergéncia.

A Iniciativa Regional Multilateral de Chiang Mai

Um dos problemas mais imediatos e 6bvios enfrentados pelos paises na
regido atingidos pela crise financeira de 1997 foi a necessidade urgente de
ter acesso a divisas estrangeiras (dolares) para apoiar a estabilidade cam-
bial das moedas locais sob ataque especulativo, depois dos investidores
terem perdido a confian¢a nos mercados locais e comecarem a desinves-
tir rapidamente, vendendo as suas participacdes (Maclntyre et al, 2008).
Apesar de repetidas intervencdes nos mercados cambiais, as economias
mais atingidas pelos ataques especulativos, como a Tailandia, Indonésia ou
Coreia do Sul, foram incapazes de vencer a especulacao. Ao tentar proteger
as suas moedas, cada um dos paises afetados pela crise teve que recorrer
as suas reservas em dolares, que foram insuficientes e que se evaporaram
em poucos dias, dada a velocidade com os investidores estrangeiros sairam
dos seus mercados (MacIntyre et al, 2008). Em 1999, as tensdoes em torno
das condic¢oes politicas associadas aos pacotes financeiros oferecidos pelo
FMI e o lancamento da integracio monetaria na Europa levaram varios pai-
ses asiaticos a pensar mais seriamente sobre a possibilidade de uma maior
cooperacio financeira regional (Amyx, 2008). Neste mesmo ano, os chefes
de estado da ASEAN+3 decidiram lancar um encontro anual de ministros
das financas da regido. Em maio de 2000, num encontro em Chiang Mai na
Tailandia, os ministros das financas anunciaram o lancamento da Iniciativa
de Chiang Mai (CMD).

A iniciativa é baseada num acordo de troca de divisas (currency swap)
que permite a cada pais afetado por um ataque especulativo ou uma crise
de liquidez a curto-prazo trocar a sua moeda por dblares norte-americanos
até ao montante da sua contribuicdo financeira junto da Iniciativa a partir

de uma reserva de divisas e que pode ser multiplicado até um nimero de
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vezes previamente negociado (Sussangkarn, 2010). O acordo foi criado
para suplementar os acordos financeiros internacionais ja existentes. A
iniciativa refletia uma mistura de preocupacdes face a intervencao do FMI
na crise financeira asiatica (quer em termos de lentidao na resposta, quer
na natureza das condi¢Oes impostas a ajuda oferecida). A CMI nao envol-
via custos logo a partida para os governos participantes e o seu propdsito
explicitamente anunciado foi o de suplementar acordos existentes no qua-
dro do FMI. Muitas das trocas iniciais foram mais unidirecionais do que
bidirecionais. Isto refletia o ponto de partida em que alguns dos paises
seriam claramente os credores (China, Japao e Coreia do Sul) enquanto os
restantes assumiriam o papel de potenciais devedores tal como é evidente
no Quadro 1 (Kawai, 2015). Desde 2000, que o processo da ASEAN+3
envolvendo os ministros das finangas tem sido o principal fé6rum responsa-
vel pelo funcionamento da Iniciativa, tendo sido também criada uma Uni-
dade de Vigilancia — ASEAN+3 Macroeconomic Research Office (AMRO).
Esta iniciativa € vista como um potencial primeiro passo para a criacao de
um Fundo Monetario Asiatico (FMA) com a capacidade para substituir o
FMI na regido (Kawai, 2015). Inicialmente esta iniciativa era baseada em
acordos bilaterais entre os varios membros da ASEAN+3 como o demonstra
a Figura 2. Mas desde 2010 passou a um ser um acordo multilateral depois
das decisdes da Coreia do Sul e Singapura, ap6s a crise de 2008, em recor-
rer a Reserva Federal norte-americana apesar de serem membros do CMI e
da Indonésia que optou por um consoércio financeiro liderado pelo Banco
Mundial. A crise de 2008 permitiu perceber que o CMI precisava de ganhar
o estatuto de reserva regional e para isso tinha que responder de forma
mais célere aos pedidos dos seus Estados membros o que nao aconteceria
enquanto os acordos fossem bilaterais. Para comecar a ultrapassar essa
situacao, o CMI passou a ser multilateralizado, governado por um anico
contrato em vez dos varios bilaterais anteriores. Em termos de distribuicao
das contribuicdes para o CMIM, a ASEAN participa com 20%, a Coreia do
Sul com 16%, o Japiao e a China (incluindo Hong Kong) com 32% cada.
Quando o CMIM entrou em vigor em 2010, dispunha de uma reserva de
120 mil milhdes de délares que, nos ultimos anos, duplicou para 240 mil

milhdes de dolares (ver Quadro 1).
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FIGURA 2: Estrutura da Iniciativa de Chiang Mai até 2009

Network of Bilateral Swap Arrangements (BSAs) under the Chiang Mai Initiative (CMI)
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QUADRO 1: Contribui¢des Financeiras CMIM

Financial Voting Powers
Contributions | pyrchasing |Maximum (8 billion
Multiple Swap Basic | Votes Based on Total Voting
Amount | Votes Contributions Powers

Members (8 billion) (%) ($ billion) ($ billion) (%)
Plus Three 192.00 80.00 -] 117.30 9.60 192.00 | 201.60 71.59
PRC total 76.80 32.00 - 40.50 3.20 76.80 80.00 28.41

PRC 68.40 28.50 0.5 34.20 3.20 68.40 71.60 25.43

Hong Kong, China 8.40 3.50 2.5 6.30 0.00 8.40 8.40 2.98
Japan 76.80 32.00 0.5 38.40 3.20 76.80 80.00 28.41
Republic of Korea 38.40 16.00 1 38.40 3.20 38.40 41.60 14.77
ASEAN 48.00 20.00 - | 126.20 32.0 48.00 80.00 28.41
Brunei Darussalam 0.06 0.025 5 0.30 3.20 0.06 3.26 1.158
Cambodia 0.24 0.100 5 1.20 3.20 0.24 3.44 1.222
Indonesia 9.104 3.793 2.5 22.76 3.20 9.104 12.304 4.369
Lao PDR 0.06 0.025 5 0.30 3.20 0.06 3.26 1.158
Malaysia 9.104 3.793 2.5 22.76 3.20 9.104 12.304 4.369
Myanmar 0.12 0.050 5 0.60 3.20 0.12 3.32 1.179
Philippines 9.104 3.793 2.5 22.76 3.20 9.104 12.304 4.369
Singapore 9.104 3.793 2.5 22.76 3.20 9.104 12.304 4.369
Thailand 9.104 3.793 2.5 22.76 3.20 9.104 12.304 4.369
Viet Nam 2.00 0.833 5 10.00 3.20 2.00 5.20 1.847
ASEAN+3 240.00 100.00 - | 243.50 | 41.60 240.00 | 281.60 100.00

ASEAN = Association of South East Asian Nations; Lao PDR = Lao People’s Democratic Republic; PRC = People’s
Republic of China.

Fonte: Kawai (2015, 16)

149



Enquanto a Iniciativa emerge como um mecanismo de autoajuda regional
e continua a ser um trabalho em progresso, os governos na regiao usam a
Iniciativa que, no seio da ASEAN+3, permite funcionar como um espaco de
aprofundamento do dialogo politico e troca de informacao de modo a vigiar a

evolucao financeira e evitar uma situacao semelhante a crise de 1997.

As Iniciativas Regionais de Promocdo do Mercado de Obrigacoes

A segunda grande area de cooperaciao desde a crise financeira asijatica
em 1997 tem sido o desenvolvimento do mercado de obrigacdes a nivel
regional (Amyx, 2008). Esta crise revelou como era necessario reduzir a
dependéncia do sector empresarial de empréstimos de curto prazo relati-
vamente a moeda estrangeira para financiar investimentos de longo prazo
(Park et al, 2017). O uso de instrumentos de divida com maturidade mais
longa como as obrigacdes — em particular obrigacdes em moeda local -
poderia claramente reduzir a vulnerabilidade face a excessiva dependéncia
de financiamento estrangeiro. Por causa da necessidade de desregulamen-
tacao e harmoniza¢io em varias areas financeiras para estimular o desen-
volvimento de mercados de obrigacdes locais, a colaboraciao formal para
um projeto regional de desenvolvimento de mercados de obrigacdes locais
tem sido lenta (Liu,2016). Desregulamentacdo e harmonizacio tornaram-se
mais aceitaveis em termos politicos a partir de 2002, depois da recupera-
¢ao das economias locais (Amyx, 2008). As percecOes positivas geradas
com o processo ASEAN+3 ao nivel da CMI tiveram o efeito de alimentar um
otimismo em torno da cooperaciao multilateral? para o desenvolvimento de
um mercado de obrigacdes regional. A acumulacio de divisas estrangeiras
pelos governos na regido estimulou ainda mais a discussdo sobre o desejo
de se fomentar a diversificacao de investimentos para além dos titulos de
tesouro norte-americano. Desde a crise asiatica de 1997, comecou-se a
assistir a um rapido crescimento das reservas em divisas estrangeiras na
regido (principalmente délares norte-americanos) de modo a proteger a
estabilidade dos sistemas financeiros nacionais, face a eventuais ataques

especulativos contra as moedas locais ou crises de liquidez de curto prazo,
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tal como aconteceu durante a crise de 1997 (Gill e Kharas, 2007). Entre
janeiro de 1997 e janeiro de 20006, o FMI estima que as reservas em moeda
estrangeira de Hong Kong (China), Filipinas, Singapura, Japao, Indonésia,
Coreia do Sul, Tailandia, Malasia, Taiwan (China) e China passaram de
cerca de 800 mil milhoes de dolares para 2.8 bilides de dodlares (Gill e
Kharas, 2007)

Mercados de capitais pouco desenvolvidos também serviram como cons-
trangimento a programas de investimento publicos na regido. A introducao
de um sistema de pensdes e a prossecucio de reformas nesta area tam-
bém deu um impeto ao estimular o crescimento consideravel de fundos e
por conseguinte do mercado de obrigacdes (uma vez que fundos de pen-
soes tendem a investir fortemente em obrigacdes, pela sua seguranca). Em
2002-2003, comecaram dois foruns regionais de discussio de colaboracao
a nivel regional sobre obrigacdes e anunciaram-se duas iniciativas no seu
imediato. Primeiro, os ministros das financas da ASEAN+3 lancaram o Mer-
cado de Obrigacdes Asiatico em 2002 para fortalecer a infraestrutura de
desenvolvimento do mercado de obrigacdes na regido — com o objetivo de
fortalecer a capacidade do sistema financeiro regional conter uma futura
crise financeira, através do desenvolvimento de mercados de obrigacdes em
moedas locais, como uma fonte alternativa a empréstimos bancarios de curto
prazo em moeda estrangeira, destinados a financiamentos de longo prazo.
Em 2002, é lancado o Fundo de Obrigacdes Asiatico (ABF) pelo féorum dos
bancos centrais regionais que inclui também a Australia, a Nova Zelandia
e Hong Kong, mas sem os paises da ASEAN de rendimento baixo. Ambas
as iniciativas se destinam a promover uma maior integracio dos mercados
financeiros na regido. Juntas, estas iniciativas representam uma oportuni-
dade de estabilidade financeira e vontade de desenvolvimento de mercados
de capitais. O ABF acelerou as reformas fiscais e regulatorias de acordo com
regras internacionais. Em conjunto com o ABMI, também ajudou a melhorar
a infraestrutura do mercado financeiro e introduzir uma nova classe de ati-
vos financeiros nos mercados nacionais (Amyx, 2008). Isto facilitou nio sé
o rapido desenvolvimento dos mercados financeiros locais e a sua crescente
importancia nos PIBs locais como promoveu o investimento dentro da Asia

(Gill e Kharas, 2007).
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A Emergéncia Econémica e Financeira da China na Asia Oriental

A grande estéria do p6s-1997, na Asia Oriental, tem sido a ascensio da
China como o principal parceiro comercial da regidao, passando a ser cada vez
mais o motor econémico regional, com um papel crucial nas cadeias regio-
nais de producio. Tal como indica a Figura 3, se em 1997 representava 10%
do comércio total na Asia Oriental, Austrilia e Nova Zelandia, em 2014 essa

percentagem ja se aproximava dos 25%.

FIGURA 3: Percentagem do Comércio Asiatico, por parceiro

(em percentagem do comércio total asiatico)

Figure 17: Asia’s Trade Shares, By
Partner (% of total Asia’s trade)
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Fonte: Banco Asiatico de Desenvolvimento (2015, 12)

O que as estatisticas revelam é que a interdependéncia comercial e econé-
mica entre a China e o resto da Asia Oriental tem vindo a aprofundar-se nos
altimos anos. Muito deste comércio representa uma reorientacao das redes
de produc¢io acompanhando a expansao rapida da economia chinesa. Desde
a crise financeira asiatica, a China tem vindo a transformar-se no principal

centro de processamento de producio na Asia Oriental, comprando muitos
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produtos necessarios ao processo de produciao na regiao, processando-os em
territorio chinés e depois exportando os produtos finais para paises ricos na
regido ou fora desta. Para John Wong (2010), a China esta cada vez mais no
centro das redes de producio regionais e globais. Assim, do resto da Asia,
com quem tem um alto défice comercial, recebe capital, equipamento, com-
ponentes e partes tecnoldgicas avancadas (Japao, Coreia do Sul, Taiwan),
matéria-prima, recursos naturais e energia (ASEAN, Australia e Médio Oriente)
e servicos legais, financeiros e comerciais (Hong Kong e Singapura). Com
todos estes ingredientes, a China como ultimo elo na cadeia de producio
regional responsabiliza-se pela manufatura, processamento e montagem dos
produtos que passam de Made in Asia para Made in China e que depois
serdo exportados para a Europa, Estados Unidos e resto do mundo. Nestas
relacdes comerciais, a China tem um superavit comercial balancando o seu
défice com o resto da Asia.

Por outro lado, a China comeca a ter um papel importante como investidor
na regido (Garcia-Herrero et al, 2015). Por enquanto, as estatisticas regionais
do BAD indicam que mais de 50% do investimento direto atual na Asia ja é
proveniente da prépria regido e que grande parte desse provém da ASEAN e
do Japiao (ADB, 2015). Embora o Japao seja atualmente o principal investidor
asiatico na regiao (ADB, 2015), a expectativa é que nos proximos anos essa
posicio venha a ser ocupada pela China, quando se comecarem a contabili-
zar os investimentos previstos e realizados por via da Iniciativa Faixa e Rota
lancada oficialmente em 2013 pelo Presidente chinés Xi Jiping e dos Fundos
da Rota da Seda e da Cooperacio China-ASEAN, ambos criados em 2014
(Weinland, 2016). Tudo isto financiado pelos bancos de desenvolvimento chi-
neses: Banco de Desenvolvimento da China (BDC) e Banco de Exportacoes e
Importacdes da China (Exim).

Outro fenémeno em curso e que pode influenciar de forma significativa
a influéncia financeira chinesa na Asia Oriental é o uso crescente, ou inter-
nacionaliza¢io, da moeda chinesa renminbi (RMB) em transacdes comer-
ciais na regiao (Subramanian e Kessler, 2013). A recente inclusio do RMB
no cabaz de moedas que constituem o Direito de Saque Especial (DES) do
FMI ao lado do ddlar, euro, libra e iene representa um reconhecimento da

forca econémica e financeira da China pela organizacio financeira multilate-
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ral.2 Uma decisio que abre a porta para um maior uso do RMB em transa-
¢Oes internacionais. De acordo com a SWIFT, a rede internacional que per-
mite as instituicdes financeiras a nivel mundial enviar e receber informaciao
sobre transacoes financeiras de forma segura e padronizada, mais de 100
paises usam ja o RMB em pagamentos feitos a China e Hong Kong e destes
57 ja ultrapassaram o limiar que o SWIFT chama de “cruzar o rio do RMB”
e que permite mediar a ado¢do dos pagamentos a China e Hong Kong em
RMB, em comparacio com outras moedas. O cruzamento deste “rio” signi-
fica que as transacdes internacionais em RMB passaram um limiar a partir
do qual a sua utilizacdo tendera a ser mais comum e crescer. Em dezembro
de 2017, o RMB era a quinta moeda mais utilizada em transacoes interna-
cionais de acordo com o RMB Tracker da Swfit (Swift, 2018). Para estimular
ainda mais o uso internacional da sua propria moeda, libertando-a da forte
dependéncia do ddlar e rivalizando-a ao ddlar enquanto principal moeda
global para comércio e investimento, a China lancou em 2015, um sistema
de pagamentos internacionais em RMB denominado CIPS (China Interna-
tional Payments System). Esta iniciativa chinesa € vista também como uma
forma de reduzir a sua dependéncia em relacao ao sistema SWIFT baseado
em Bruxelas e cuja governaciao é dominada por bancos americanos e euro-
peus (Wildau, 2015).

No entanto, o que parece ser visivel € que o RMB ja é uma moeda de
referéncia na Asia Oriental ou uma moeda que exibe um alto grau de como-
vimento com outras moedas, ou seja, a valorizacio ou desvalorizacio das
moedas locais tendem a acompanhar cada vez mais a evolu¢io do RMB do
que a do dolar norte-americano. Subramanian e Martin Kessler (2013) mos-
tram como, desde 2010, ja existe um “bloco RMB”, “porque”, dizem, “o RMB
tornou-se a moeda de referéncia dominante, eclipsando o délar: um “aconte-
cimento histérico” para os autores. Argumentam que na regido, sete das 10

moedas locais comovimentam-se de forma muito mais préxima com o RMB

2 0 DE (em inglés: Special Drawing Right, SDR) é um instrumento monetirio interna-
cional criado pelo FMI em 1969 para suplementar as reservas em moeda estrangeira dos
seus membros. O DES pode ser trocado livremente por qualquer outra moeda. O valor
do DE é baseado num cabaz constituido pelas cinco moedas mais importantes. Para uma
descricao mais detalhada, ver Fundo Monetario Internacional (2017).
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do que com o délar. Para Subramanian e Kessler, a integracio comercial regio-
nal parece ser o principal condutor deste comovimento. As economias que
seguem o RMB sido a Coreia do Sul, Taiwan, Filipinas, Indonésia, Malasia, Sin-
gapura e Tailandia. No entanto, Kawai e Pontines argumentam, recorrendo a
um modelo matematico, que ainda nao existe esse “bloco RMB” embora reco-
nhecam a crescente importincia do RMB precisamente nesses paises (Kawai
e Pontines, 2014). Finalmente, o inicio das atividades do BAII em 2016 é, com
um capital inicial de 100 mil milhdes de délares norte-americanos e destinado
a apoiar o financiamento de infraestruturas na Asia, particularmente expres-
sivo como um instrumento de Estadismo Financeiro porque mostra a von-
tade e capacidade da China em liderar e financiar, através das fortes reservas
financeiras de que dispde, uma instituicio multilateral financeira que procura
replicar, simplificar ou melhorar os processos, instituicdes e normas utilizadas
pelas suas congéneres como forma de ganhar legitimidade e credibilidade
internacional (Callaghan e Hubbard,2016).

Conclusao

Para Shaun Breslin (2013), existe uma forte perce¢cao na China de que o
mundo esta perante um processo de transicao de poder e que este processo
abre uma oportunidade para a China (e outros paises em desenvolvimento)
para terem uma voz mais ativa na governac¢ao global. A re-emergéncia do
G-20 ap6s a crise econdémico-financeira de 2008 foi vista como um primeiro
passo para um grupo de economias emergentes e em ascensio exigir um
papel mais forte no BM e FMI. No entanto, o sucesso tem sido limitado até a
data. O G-20 foi originalmente criado em 1999 para discutir politicas comuns
destinadas a promover a estabilidade financeira global (Viola, 2014) A elei¢ao
dos presidentes do BM e FMI continua a ser dominada pelos EUA ou Europa.
No entanto, no seio da Asia Oriental, a China parece ter optado por assumir
um caminho de Estadismo Financeiro que pode representar uma configura-
cao multilateral, a nivel regional, alternativa ao status quo atual da ordem e
arquitetura financeira global através da sua lideranc¢a de iniciativas como a

IFR e BAII ou da promoc¢ao do RMB como moeda de referéncia a nivel inter-
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nacional (Armijo e Katada, 2015). Depois de ter promovido sistematicamente
a escala global os seus bancos de desenvolvimento publicos como o BDC
ou Banco Exim, acordos de trocas de divisas com outros paises, incluindo o
CMIM,3 o lancamento em 2013 do BAII e a progressiva internacionaliza¢io do
RMB nos ultimos anos podem ser vistos como instrumentos privilegiados do
Estadismo Financeiro chinés.

Por detras deste Estadismo Financeiro da China estd uma politica externa
estratégica e de influéncia junto dos paises asiaticos vizinhos ou “diplomacia
de vizinhanca” (Mah, 2015). A importancia da ASEAN ¢ particularmente evi-
dente na narrativa diplomatica oficial chinesa. Em outubro de 2013, o Comité
Central do Partido Comunista Chinés (PCC) organizou um férum sobre a
diplomacia para a periferia entendida como as regides maritimas e terrestres
adjacentes a China. A vizinhanca é estratégica para a diplomacia de Pequim
porque para a lideranca chinesa a “consolidacio da influéncia da China na
Asia é essencial para a emergéncia do pais como grande poténcia” para alcan-
car o seu objectivo de “rejuvenescimento nacional” em meados do século XXI
(Heath, 2013).

Para o Presidente chinés XI Jiping, a IFR € a grande iniciativa da sua pre-
sidéncia destinada a ajudar a alcancar este objetivo (Tao, 2014; Swaine, 2015).
A recente consagraciao desta iniciativa na constituicio do Partido Comunista
Chinés (PCC) no congresso em outubro de 2017 veio mostrar que mais do um
projecto econémico, a IFR € um projeto geopolitico da China que reflecte o
desejo de Xi de consolidar a influéncia global do pais (Goh e Ruwitch, 2017).
Esta iniciativa vem coincidir com a vontade da ASEAN em fortalecer os lacos
regionais através do Connectivity Masterplan lancado em 2010 e do lanca-
mento em 2016 da Comunidade Econémica da ASEAN transformando-a numa
zona essencialmente de comércio livre para uma comunidade econémica
de 650 milhoes de habitantes baseada na mobilidade livre da mao-de-obra
e investimento com uma progressiva integracio das cadeias de producio

industrial e agricola (Hong, 2016). As crescentes ascendéncias financeiras e

3 Para Katada e Sohn (2014), o envolvimento da China no CMIM e na procura de uma
maior cooperacao regional financeira tem funcionado precisamente como uma politica de
Estadismo Financeiro.
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comerciais da China na regido representam, assim, a oportunidade para, pro-
gressivamente, Pequim liderar uma emergente NOEA e influenciar a criacao
de uma cooperacao multilateral financeira alternativa a que tem definido as

regras do jogo em Washington via BM e FMI.
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