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RESUMO

Com a intencdo de revelar o poder politico que pode ser atrelado a uma moeda, a presente
pesquisa tenciona apresentar como 0S chineses estdo internacionalizando o renminbi, a moeda
chinesa, no Brasil como espelho da forca desse processo no mundo. Ao longo dos ultimos
anos, a relevancia que a China tem adquirido consistentemente no plano global € indiscutivel.
Recentemente, almejando manter o poderio obtido e incrementd-lo, os chineses tem dedicado
expressiva atencdo ao desempenho de sua moeda nas transagOes econdmicas internacionais.
Esta dissertacdo objetiva mensurar a internacionalizagdo do renminbi no Brasil por meio da
andlise politica das relagbes monetarias sino-brasileiras entre 2008 e 2014. Busca-se
compreender em que medida se identifica 0 uso do renminbi nas trocas econdmicas entre 0s
dois paises e 0 que é perceptivel politicamente detectar a partir dos reflexos desse processo
para ambas as nagOes. A partir de uma revisdo bibliografica de obras importantes e atuais
relacionadas ao tema, guiou-se a avaliagdo sobre a performance da utilizagdo da moeda
chinesa entre os brasileiros. Foi possivel diagnosticar que as relagbes politicas entre
brasileiros e chineses criaram uma atmosfera propicia a utilizacdo da moeda da China no
Brasil, sendo iniciada em 2009 e adquirindo maior consisténcia e continuo aumento a partir de
2011. Esta evolucdo no uso da moeda da China em terras brasileiras reflete o poder monetario
chinés e seu continuo engrandecimento que se reflete nas relagcdes monetarias sino-brasileiras,
ou seja, na ampliacdo do uso do renminbi no territério brasileiro. Esta constatacdo ilustra
como a internacionalizacdo do renminbi se trata de um fendmeno: novo, por conta do seu
pouco tempo de exercicio; questionador, por oferecer constrangimento em certo nivel ao
comportamento da moeda mais relevante no mundo, o dolar estadunidense; e vigoroso, pelo

fato de seu crescimento se configurar como constante e expressivo.

Palavras-Chave: Poder Monetério; Internacionalizagdo do renminbi; China.



ABSTRACT

With the intention of revealing the political power that can be tied to a currency, the present
study intends to present how the Chinese are internationalizing the renminbi, the Chinese
currency, in Brazil as a mirror of the force of this process in the world. Over the last few
years, the relevance that China has consistently gained globally is indisputable. Recently,
aiming to keep the power obtained and to increase it, the Chinese have devoted expressive
attention to the performance of their currency in international economic transactions. This
dissertation aims to measure the internationalization of the renminbi in Brazil through the
political analysis of the Sino-Brazilian monetary relations between 2008 and 2014. It seeks to
understand to what extent the use of renminbi in economic exchanges between the two
countries is identified and what is politically noticeable to detect, considering the reflexes of
this process in both nations. From a bibliographic review of important and current works
related to the theme, an evaluation of the Chinese currency use performance among Brazilians
was guided. It was possible to diagnose that the political relations between Brazilians and the
Chinese created a conducive atmosphere to the use of China's currency in Brazil, starting in
2009 and acquiring greater consistency and continuous increase from 2011. This evolution in
the use of China's currency in Brazilian lands reflects the Chinese monetary power and its
continuous enhancement in the Sino-Brazilian monetary relations, that is, in the expansion of
the use of renminbi in the Brazlian territory. This finding illustrates how the
internationalization of the renminbi is a phenomenon: new, due to its short time of exercise;
questioning, because it offers embarrassment at some level to the behavior of the most
relevant currency in the world, the US dollar; and vigorous, because its growth is configured

as constant and expressive.

Keywords: Monetary Power; Internationalization of renminbi; China.
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INTRODUCAO

Simbolo de esperanca mundial para o continuo crescimento dos ndmeros da
economia pela perspectiva global de prosperidade, mas também fonte de preocupacdes sobre
0s impactos gerados a partir de uma percebida e recente desaceleracdo da atividade
econdmica, a conjuntura da China tem sido alvo das mais diversas analises e projecoes.
Varias instituicGes politicas, académicas e financeiras estdo trabalhando na ardua tarefa de
diagnosticar os atuais desafios e problemas da nacdo mais populosa do mundo, bem como
efetuar previsdes politico-econdmicas sobre 0s proximos passos que serdo adotados pela
equipe politica chinesa a fim de manter um ambiente propicio e estimulante economicamente,
resutando ndo s6 na manutencdo dos constantes indices positivos de engrandecimento da
economia da China, como também na preservacdo (ou até mesmo elevacdo) do seu status
politico no cenario internacional.

Afinal de contas, desde 2007, a relevancia global chinesa foi confirmada de modo
inquestionavel, dado que a China se tornou o maior pais exportador e o segundo maior pais
importador global, ganhando dos Estados Unidos em nimero de trocas comerciais. E desta
forma que a supremacia econdmica chinesa € atingida, sendo estruturada por mais de trés
décadas de continuo crescimento econdmico, sustentado majoritariamente pelo comércio
internacional. Diante deste quadro, a economia assume um papel fortemente politico — e
estratégico — na configuracdo das relacdes de poder no mundo.

Dito de outra forma, ao se tornar a segunda maior economia do mundo, a China
adquire poderio frente as outras nacdes!. E o exercicio desse poder, principalmente monetario,
pode ser identificado no interior das grandes instituicbes multilaterais. Um exemplo disso é a
consistente ampliacdo da participacdo da China no Fundo Monetario Internacional (FMI)
evidenciada pelo aumento da quantia de cotas chinesas que amplificam o nldmero de votos
dentro do supracitado organismo global. Como destacado por Cohen (2014), com a corrente
quantidade de direitos de votos pertencentes aos chineses, eles sozinhos ja podem eleger um
diretor executivo e s6 perdem em numero de votos para 0s dois maiores cotistas — Estados

Unidos e Japdo — da acima mencionada institui¢éo.

1 “O poder da China estd crescendo de uma maneira desigual em varias dimensdes-chave das relacdes
monetarias internacionais, incluindo o financiamento de desequilibrios de pagamentos, as politicas de ajuste
macroecondmico, seu papel nas instituicGes internacionais e o uso internacional da moeda. Talvez o aspecto
mais visivel desse poder tenha sido o crescente papel da China como fornecedor de financiamento do balango
de pagamentos para os paises deficitarios de todo o mundo” (HELLEINER; KIRSHNER, 2014, p. 3, traducdo
nossa).
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Frente ao exposto acima, & preciso refletir sobre uma Otica de andlise para o
panorama chinés que seja capaz de avaliar de forma correta e abrangente 0s itens que
realmente denotam (ou denotardo) importantes caracteristicas do movimento econémico da
China no futuro contiguo, assim como o poder politico descortinado por tal movimentacdo na
arena mundial. Neste sentido, um dos caminhos apontados por uma série de estudiosos é que
a China deve internacionalizar cada vez mais suas financas para que sua onipresenca global
seja fortificada mesmo sob momentos de crise, demonstrando forca e pujanca econdmica
mesmo quando possivelmente for questionada em tal esfera (EICHENGREEN, 2011;
EICHENGREEN; KAWAI, 2014; HELLEINER; KIRSHNER, 2014; CHEN, 2010; YU,
2014).

Com efeito, o processo de internacionalizacdo financeira de um pais é perpassado por
varios procedimentos e etapas, dentre eles o de internacionalizacdo da sua moeda, que geram
abertura econbmica. Com relacdo ao processo de se internacionalizar uma moeda, trata-se da
implementacdo de diversos tramites em que h4 — como um dos principais resultados — a
expansao territorial de aceite de uma moeda. Em suma, é ter a aprovacgdo, o reconhecimento e
0 interesse de outras nacOes e instituicdes na aquisicdo de uma moeda emitida, de forma
monopolistica, por um dado governo que, em ultima instancia, representa os interesses de um
Unico pais e seus cidadaos.

O movimento de internacionalizacdo da moeda chinesa, conhecida como renminbi
(RMB)?, tornou-se uma estratégia de politica publica do governo chinés como reacdo as
instabilidades provocadas no sistema financeiro internacional pela crise econdmica de 2008.
Varios autores, como Cintra e Pinto (2013), creditam a esta crise a origem das iniciativas da
China em promover o uso de sua moeda no cendrio mundial ou, pelo menos, no ambito
regional, com o intuito de robustecer sua confianca fora dos dominios territoriais chineses. E,
claro, de refletir seu poderio econdmico globalmente.

Nos ultimos anos, € notdria a expressividade alcangada pela inser¢do do renminbi no
contexto global. Almejando se tornar uma moeda protagonista nas transag0es comerciais no
mundo, esta moeda esta diminuindo a dependéncia a moeda estadunidense (dolar) no
fechamento de contratos nos principais fluxos comerciais. Esse quadro é evidenciado quando

analisamos o histérico do uso da moeda da China a partir de 2009 (quando esta tatica de

2 Nas palavras de Cintra e Martins (2013, p. 211), “RMB ¢ a abrevia¢do da moeda chinesa Renminbi — ‘moeda
do povo’ —, cuja unidade basica é o iuane. CNY é o cddigo monetério oficial da moeda chinesa negociada no
mercado nacional, ndo disponivel no exterior. Foi oficialmente lancada em 1949 pela Republica Popular da
China. Em 2009, comecou a funcionar um mercado de Renminbi em Hong Kong, com o cédigo monetario
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incentivar 0 uso de seu papel-moeda foi iniciada pelo governo de Pequim) até 2013, visto que
guase um quinto de todas as trocas comerciais chinesas foi formalizado em sua prépria moeda
em 2013, de acordo com o Banco de CompensacOes Internacionais, diferentemente do que foi
registrado em 2009, quando o dinheiro chinés ndo respondia nem por 1% do fechamento
cambial dessas trocas (MOREIRA, 2014).

Ao monitorar 0 uso do renminbi pelas instituicbes financeiras no mundo entre 0s
anos de 2012 e 2014, a Sociedade para TelecomunicagcBes Financeiras Interbancarias
Internacionais — mais conhecida pela sua sigla em inglés: SWIFT notou que “um ter¢o das
instituicbes financeiras do mundo estdo ativamente usando o renminbi para pagamentos para a
China ¢ Hong Kong” (SWIFT, 2014a, p. 1, traducdo nossa). A Society for Worldwide
Interbank Financial Telecommunication (SWIFT) é responsavel por mediar e intercomunicar
o fluxo bancério internacional com mais de 40 anos e, como se autodefine, € uma cooperativa
inicialmente formada por 15 bancos com a inten¢cdo de melhorar a comunicacdo interbancéria
transfronteiriga. “A SWIFT foi fundada na década de 1970, com base na visdo ambiciosa e
inovadora de criar um servico de mensagens financeiras globais e uma linguagem comum
para 0 envio de mensagens financeiras internacionais” (SWIFT, 2017a, traducdo nossa). Alkm
disso, observaram-se duas constatacdes. A primeira é de que no periodo investigado, 0s
pagamentos feitos na moeda instituida pelo Partido Comunista Chinés (PCC) praticamente
triplicaram em valor no globo. Ja, a segunda é de que o uso do renminbi € realizado por uma
quantidade maior de instituicbes financeiras, visto que se identificou que mais de 35% delas
estavam utilizando a supramencionada moeda para honrar seus compromissos com a China e
Hong Kong (SWIFT, 2014a).

Esse processo de maior utilizacdo da moeda chinesa revela de imediato dois
relevantes aspectos politicos. O questionamento da hegemonia norte-americana pelo vies
econdmico, afinal o uso da moeda americana é colocado em debate, pois envereda por um
caminho de enfraquecimento do seu emprego global, reduzindo possivelmente o seu aceite.
Por outro lado, proporciona maior autonomia a China na confecgdo politica de suas relagdes
internacionais. Tendo em mente a evolugdo no uso e na aceitacdo do renminbi no mundo, se
pode identificar o ganho de respeito e de poder por parte da China diante das demais nagdes.
Frente a este cendrio em que a economia chinesa adquire papel primordial na determinagéo
das interacGes politicas, € preciso compreender a emergéncia da temética do poder e seu
exercicio — por intermédio da moeda — no sistema monetario global.

E, neste sentido, que o olhar da Ciéncia Politica é imprescindivel para uma

substanciada analise do processo de internacionalizacdo do dinheiro chinés. Ao adotar um
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enfoque de pesquisa guiado pelas consequéncias politicas que uma supremacia monetaria
pode gerar, novos horizontes sdo identificados e o processo de tomada de decisdo adquire
novas perspectivas a serem consideradas saindo, assim, do raso entendimento de que as agdes
monetarias executadas foram guiadas unicamente pelo angulo econdmico.

Afinal de contas, um governo ao agir para obter superioridade monetéaria de sua
prépria moeda — em um ambiente global em que ha varias moedas emitidas por diferentes
paises — comporta-se deste modo, pois tém ciéncia de que tal superioridade se traduz em
vantagem politica, isto é, na conquista de poder frente as outras nagdes. Por isso, é valido
questionar: como se detecta 0 emprego deste poder oriundo da moeda, o chamado poder
monetério? H& alguns instrumentos e mecanismos que ilustram o uso desse tipo de poder. A
capacidade de conceder empréstimos e decidir quem os ira receber, de ser referéncia entre 0s
paises no processo de tomada de decisdo face aos problemas ou desafios econémicos,
liderando e orientando os diferentes governos, bem como determinando normas e regras
politicas a serem seguidas internacionalmente por todos sdo amostras de poderio sustentado
monetariamente, ou seja, de poder fornecido a um Estado por uma moeda forte.

Considerando tais proposicdes e a partir de uma OGtica orientada pela questdo do
exercicio de poder dado pelo uso de uma moeda global, é possivel depreender o motivo pelo
gual a China iniciou a internacionalizacio de sua moeda, 0 que engloba, dentre outros
caracteristicas, a assinatura dos chamados arranjos bilaterais de swap que possibilitam a
criacdo de mecanismos de pagamentos em moedas locais dos paises signatarios. Estes acordos
bilaterais sdo realizados entre o0 banco central chinés — o Banco Popular da China (BPC) — e
0s bancos centrais dos paises circuncéntricos ao seu territorio e, posteriormente, com 0s
bancos centrais das nagGes importantes as suas necessidades desenvolvimentistas (como 0s
componentes dos BRICS). A China tem utilizado esse tipo de arranjo como uma das
ferramentas para ampliar o uso internacional de sua moeda desde 2009. Assim, a tatica da
nacdo chinesa se revela, ao ampliar seu campo de influéncia politica incipientemente nas
areas de localizacdo geografica proximas as suas fronteiras e, concomitantemente,
ambicionando influir em regides relevantes a sua imprescindibilidade de recursos naturais e
energéticos por meio do poder monetario. Desta forma, simultaneamente fortifica o
relacionamento com as diferentes patrias ao manter lacos financeiros, incrementa o vigor do
seu poder monetério frente a eles (afinal, ndo € recomendavel uma postura hostil com o
credor) e incentiva a demanda pela aquisicdo de sua moeda no mundo.

Além de efetuar os acordos de swap, a China também tem fornecido empréstimos e

liderado acGes como a Iniciativa Chiang Mai (CMI) - transformada posteriormente em
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Multilateralizacdo da Iniciativa Chiang Mai (CMIM) — para consolidar sua condicdo de credor
regionalmente. De fato, “ndo ha davida de que a China adquiriu um novo poder por conta do
seu status de credor e sua provisdo de financas no balanco de pagamentos. Quando a China
tem oferecido tais finangas diretamente aos paises, a sua influéncia sobre estes paises tem sido
reforcada” (HELLEINER; KIRSHNER, 2014, p. 3, tradu¢do nossa).

Diante deste quadro, é valido refletir se os mercados com grande dependéncia da
economia chinesa estdo preparados para 0s proximos estdgios do programa de
internacionalizacdo da moeda da China. Entretanto, como \verificar tal tematica se ha
dificuldades com relacdo a qualidade dos dados das autoridades chinesas. Sob o estrito regime
governamental do PCC, h& vérios e rigidos controles sobre as informacbes na China. N&o ha
uma imprensa ou Orgdos investigativos com direito de livre acdo e conducdo que possam
prover, assim como levantar, dados de maneira totalmente independente. Logo, 0s parceiros
comerciais da China precisam se preparar para o futuro préximo, examinando internamente o
grau de dependéncia deste importante mercado oriental e como a internacionalizacdo da
moeda chinesa pode afetd-los. Para tal, varias investigacdes cientificas precisam ser realizadas
em diferentes frentes por diversas nagdes, especialmente aquelas que mais realizam negocios
com estes asiaticos.

Face a estas consideracdes e desafios, € necessario elencar um objeto de estudo que
possa contribuir na proposta ndo sé de medir o fenbmeno da internacionalizacdo do renminbi,
mas também observar as implicacbes politicas e econbmicas advindas de tal fenémeno no
mundo. Neste sentido, o Brasil se apresenta como um relevante tema de pesquisa para
identificar se uma das dez maiores economias do mundo espelha a evolucdo do processo de
internacionalizacdo da moeda chinesa.

Indubitavelmente, a incumbéncia de se verificar o desempenho da moeda da China
dentro da economia brasileira é uma proposta colaborativa para os que desejam realizar
profundas reflexes acerca das bases das tratativas politicas e comerciais sino-brasileiras,
considerando o recente historico de intensificacdo das relagdes entre Brasil e China. Como 0
terceiro maior parceiro comercial chinés no mundo fora da Asia (LUCENA; BENNETT,
2013), desde 2014 o Brasil esta enfrentando entraves na economia e politica que obstaculizam
0 seu pleno desenvolvimento socioecondmico e a China é uma aliada essencial para a
promocdo do crescimento econdmico brasileiro, visto a sua dedicacdo e aproximagcdo com
toda a regido latino-americana.

Afinal, depois de oito décadas de hegemonia (OLIVEIRA, 2010) como maior

parceiro em intercdmbios comerciais com 0s brasileiros, ha seis anos 0s estadunidenses
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perderam espaco para os chineses. O Brasil esta entre os 10 maiores pares que realizam
operacOes de exportacdo para a China a datar de 2008, sendo responsavel por uma
participagdo de 2,78% do total das compras chineses no exterior realizadas em 2013
(WORLD BANK, 2015b). Olhando pelo lado brasileiro, quase um quinto de tudo o que foi
exportado pelos brasileiros em 2013 (WORLD BANK, 2015a) tem o seu destino para o
territorio de Xi Jinping, o atual presidente da China — que sempre viveu em um pais
comunista, visto que nasceu quatro anos apds a implantacdo da Republica Popular da China
(RPC) e com 21 anos de idade ingressou no PCC — hoje aos 63 anos (CASTRO, 2017)
comanda a nacdo mais populosa do mundo. Sem duvida, os ultimos anos tem refletido o
continuo crescimento de interacBes entre o maior pais da América Latina e a China.

Tendo em mente 0 cendrio acima delineado, se destaca a importancia da pétria
chinesa para o Brasil, seja pelo prisma econbmico, seja pelo politico. Portanto, uma
investigacdo acerca dos impactos do projeto monetario chinés em terras brasileiras se faz
totalmente necessario. Reconhecendo a relevancia da China e verificando sua estratégia de
internacionalizar sua moeda, observa-se que algumas empresas no Brasil ja fecharam
negdcios com o0s chineses, optando pela moeda renminbi na formalizagdo dos contratos de
compra e venda internacionais. Este foi o caso da empresa sul-mato-grossense de brinquedos
Gala Embalagens que, em 2013, fez uma importacdo de uma empresa da China, pactuando o
pagamento em dinheiro chinés. Com tal conduta, a citada empresa conseguiu uma reducdo de
3% no valor da negociagdo (HSBC GLOBAL CONNECTIONS, 2013).

Refletindo sobre os assuntos abordados até o momento, lancemos a problematica
desta pesquisa de forma mais clara: € possivel observar o processo de internacionalizacdo do
renminbi no Brasil a partir da andlise das relagBes sino-brasileiras? Acreditamos que um
estudo baseado em um levantamento das principais acdes politicas dos governos brasileiro e
chinés em termos de arranjos e atitudes voltadas para a esfera econdmica desde 2008, bem
como a avaliacdo de alguns dados macroecondmicos e financeiros fornecidos pelos Bancos
Centrais do Brasil e da China, seja concebivel para apontar aspectos para uma reflexdo sobre
a dindmica do poderio econdmico chinés dentro do contexto brasileiro.

A luz das perspectivas tedricas e do substanciado exame das informacdes obtidas
junto as instituicdes, espera-se constatar se ha elementos que reflitam a utilizacdo do renminbi
no Brasil, a contar do periodo em que a China iniciou suas condutas para estimular a
aplicacdo de sua moeda nas transacbes comerciais e financeiras no mundo. A hipdtese desta
pesquisa é que haja uma repeticdo do que ja acontece globalmente com um crescente uso da

moeda chinesa. Por outro lado, se pode identificar um cenario reverso ao verificado no plano
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internacional. O notdrio neste projeto de estudo € expor um diagnostico de como tem ocorrido
o fenbmeno do uso do renminbi no Brasil, almejando indicar as principais consequéncias,
tanto politicas quanto econdmicas, para a autoridade politica brasileira no tocante a conducao
das suas relacGes internacionais com o emprego da moeda do povo chinés.

Dentro dessa perspectiva, a economia brasileira € um objeto de estudo (til que pode
espelhar situacdes que ocorram em outros paises da América Latina com forte potencial
vendedor ao mercado chinés. O Brasil, como parceiro estratégico da China, precisa investigar
e se preparar para 0S provaveis movimentos (incremento, manutengdo ou queda) do
intercdmbio econdmico com os chineses. Afinal, face ao quadro de crise econdmica que tem
assolado o Brasil desde o Ultimo trimestre de 2014, parece ndo haver outra solugdo que ndo
manter e, se possivel, aumentar os vinculos comerciais com o0 segundo maior pais importador
do mundo para que haja continuados estimulos na demanda da produgdo nacional brasileira.

Considerando as ambicdes deste estudo e fins didaticos, esta pesquisa tem por
objetivo avaliar o processo da internacionalizacdo do renminbi por meio da analise das
relacbes econbmicas da China com o Brasil entre os anos 2008 e 2014. A pertinéncia da
escolha dessa pesquisa se da por refletir ndo s6 a época em que houve o inicio do crescimento
da relevancia chinesa para a realidade econbémica brasileira no ano de 2008, dado que a China,
até 2014, foi o maior parceiro comercial do Brasil, mas também por reconhecer a mudanca de
posicdo chinesa na conducdo de sua diplomacia monetaria, tornando-se mais atuante no seu
programa de internacionalizar o renminbi.

Face ao objetivo acima mencionado, é necessario compreender o debate tedrico que
versa sobre a relacdo entre Moeda, Estado e Poder. Em suma, é preciso apreciar 0s
referenciais da teoria para compreender como a relevancia de uma moeda pode refletir o
poderio politico de um Estado dentro de uma conjuntura global. Cabe ressaltar, como
importante ferramenta para a corrente analise, que trataremos o Estado como uma autoridade
soberana politicamente reconhecida por seus cidaddos em diferentes regides territoriais
legitimadas dentro da presente ordem mundial de nagdes.

Outro aspecto a ser observado diz respeito aos valores transacionados pelas
instituicOes financeiras no Brasil entre renminbi e Real sem intervencdo/troca/paridade de
outra moeda de referéncia global, almejando apontar a existéncia dessas trocas diretas sem a
intermediacdo do dolar norte-americano no Brasil. A intencdo é detectar, por meio dos
numeros, como ocorre empiricamente — no Brasil — o projeto da aplicacdo internacional do

renminbi.
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Uma importante faceta do presente estudo é compreender se a cooperacao econdmica
e financeira entre o Brasil e a China se apresenta como um desafio ao constituido regime
monetario internacional estruturado basicamente sob a tutela ocidentalista e encabecada pelos
Estados Unidos. O intuito é presumir qual face do poder politico monetario essa relacéo
deslumbra na cena mundial, analisando os impactos para a economia brasileira de um elevado
grau de internacionalizacdo do renminbi, ilustrando como o quadro econdmico podera ser
afetado.

Em sintese, a intencdo desta pesquisa ndo é s6 contribuir para pensar e problematizar
se a insercdo internacional do renminbi nas operacfes sino-brasileiras traz benesses ou perdas,
mas também salientar como o Brasil deve orientar sua atuacdo consciente dos desafios e
responsabilidades que serdo impostos na realizacdo de negdcios com a China.

Por isso, a presente dissertacdo prima por alguns aspectos metodoldgicos,
considerando o recorte de pesquisa em termos de tempo, espaco e exame historico. Trata-se
de uma investigacdo de cunho qualitativo, hipotético-dedutivo e descritivo, buscando
contribuir com informacdes e reflexdes sobre o nivel de internacionalizacdo da moeda chinesa
em terras brasileiras. Para tanto, recorreu-se ao emprego do método bibliografico. Com um
levantamento de obras literdrias importantes relacionadas ao tema, pretende-se retransmitir o
panorama de estudos sobre a utilizacdo da moeda chinesa globalmente. Coloca-se, também,
como um imperativo, a utilizacdo de uma extensa producdo textual compreendida por livros,
revistas, artigos cientificos, jornais, documentos oficiais e midias eletrdnicas.

Adicionalmente, ha a andlise de documentos e das informacdes obtidas junto as
instituicbes do governo brasileiro politicas, principalmente o Banco Central do Brasil
(BACEN). Com destaque, houve a coleta de dados a partir de relatorios regularmente
emitidos pelo banco central brasileiro e de trocas de mensagens de correio eletronico (e-mail)
com o corpo técnico do BACEN, o que nos possibilitou mensurar a evolucdo do uso da
moeda chinesa no Brasil em suas operagdes financeiras. E importante ressaltar que se optou
por fazer um “Estudo observacional de série temporal” (KELLSTEDT; WHITTEN, 2015,
p.112)3 sobre a performance da utilizagdo do renminbi no Brasil no interim de 2008 a 2014
para nos habilitar a inferir se h4& um continuado aumento dessa utilizagdo no mundo ou se ndo
ha indicios do fenbmeno da internacionalizacdo da moeda chinesa dentro da economia

brasileira.

3 Num estudo como este ha a proposta de se analisar uma “comparacio ao longo do tempo de uma Unica unidade
espacial” (KELLSTEDT; WHITTEN, 2015, p. 109). Neste sentido, a meta é mensurar a evolugdo do emprego
do renminbi no espaco de tempo delimitado entre os anos de 2008 a 2014, tendo como unidade espacial de
avaliagdo o Brasil.
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Considerando a estrutura deste trabalho, optou-se por organiza-lo em trés capitulos.
O primeiro capitulo é dedicado a compreensdo do poder monetdrio e sua capacidade de
influéncia no sistema internacional, assim como nas diferentes moedas nacionais. A partir da
revisdo de algumas teorias ndo ortodoxas a respeito da moeda, bem como a andlise historica
das principais moedas que detiveram supremacia no uso internacional, pretende-se demonstrar
como o exercicio do poder monetario € observado através da definicio de processos que
envolvem importantes tomadas de decisdo no mundo.

No capitulo subsequente, delimita-se a atencdo a construcdo do processo de
internacionalizacdo da moeda chinesa e a avaliagdo dos resultados alcancados até o momento
pelo governo chinés a partir desse processo. Verifica-se 0 que ensejou uma postura mais ativa
da diplomacia monetaria da China em comparacdo aos anos anteriores, mas também a
trajetdria trilhada pelo uso internacional do renminbi no periodo estudado e a conformacdo de
cenarios que incentivaram o continuo avanco neste processo, concluindo com o atual
panorama do uso internacionalizado do renminbi, bem como os principais entraves e dilemas
para o progresso e total consecucdo do projeto de se utilizar globalmente a moeda chinesa.

Por fim, no Ultimo capitulo se destina a proceder a um exame sobre 0s instrumentos
utilizados pela China para capacitar 0 uso do renminbi no Brasil, assim como averiguar 0s
dados relativos as transacdes entre o renminbi e a moeda brasileira a fim de se diagnosticar o
grau de internacionalizacdo da moeda da China no Brasil. Com o desempenho do uso do
dinheiro chinés na economia brasileira, objetiva-se indicar se o Brasil € um simbolo desse
fenbmeno auferido em constante intensificacdo em termos globais por alguns estudos ou se ha

uma rejeicdo no Brasil a este projeto durante o periodo investigado de 2008 a 2014.
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CAPITULO | - MOEDA & ESTADO: UMA RELACAO MARCADA PELO
EXERCICIO DO PODER?

A temdtica da moeda em grande medida é tida como alvo principal de um campo
especifico de profissionais, 0s economistas. Entretanto, a relevancia que é refletida pela
moeda tem ampliado a gama de profissionais de diferentes areas, os quais tém dedicado ndo
sO atencdo, mas também divergentes referenciais de andlise para esse objeto de estudo.

A centralidade da discussdo sobre a moeda e, principalmente, seu valor surge
diariamente na midia ao percebermos como diferentes veiculos de comunicacdo reservam
parte do seu noticiario para informar a paridade do valor de face que uma moeda (na maioria
das vezes a moeda local/nacional do pais) possui frente a uma outra moeda que é vista como
referéncia mundial de valor: o ddlar estadunidense. Outro exemplo desta centralidade da
moeda como tema de investigacdo, € a preocupacdo de grupos politicos que buscam
legitimidade na cena internacional, assim como no exercicio de poder nas suas relagdes
monetarias, efetuarem a implementacdo de uma nova moeda ou o fortalecimento da moeda
existente* a fim de demonstrarem seu ambito de influéncia.

Frente ao exposto, cabe reconhecermos que o estudo da moeda (¢ da sua
classificacdo no Sistema Monetério Internacional) tem elevada relevancia para a compreensdo
de importantes movimentos - principalmente — os politicos na arena das relacGes
internacionais. Logo, é valido propor a reflexdo sobre algumas indagacdes: quais sdo 0s
fatores que contribuem para creditar poder a uma moeda? Seria apenas a performance
crescente e positiva da economia de um pais a causa responsavel pelo poderio de uma moeda?
Ha participacdo de acbes politicas na tarefa de obter poder monetario? E qual a postura do
governo de uma nacdo, isto é, trata-se de um ator ativo ou possui conduta inerte face aos
caminhos monetarios do dinheiro cunhado por ele?

Com a intencdo de colaborar na reflexdo proposta pelos questionamentos
supramencionados, tenciona-se neste capitulo averiguar a literatura sobre o assunto norteada
por tais inquietacdes, destacando as correntes tedricas que versam sobre a funcionalidade da
moeda. Adicionalmente, a partir de uma retrospectiva historica, hd a aspiracdo de refletir

sobre as circunstancias e conjunturas que envolveram 0s processos das primeiras moedas a

4 Tendo em mente a capacidade politica que o emprego de uma moeda fornece, ndo é motivo de surpresa um
grupo terrorista com reconhecido crescimento no Oriente Médio e aterrorizador modus operandi como o
Estado Islamico se preocupar em cunhar uma moeda para demonstrar os limites territoriais de seu poder. “O
grupo terrorista divulgou em féruns jihadistas imagens de moedas de um e cinco dinares. Os extremistas
querem impor uma nova unidade monetaria nas regides que dominam” (VEJA, 2015).
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serem validadas em operacGes mundiais, a libra esterlina e o ddlar dos Estados Unidos. Ao
avaliar o contexto que conformou o ambiente propicio para as moedas precursoras como
referéncia global no processo de tomada de decisfes, se almeja analisar 0s aspectos que o
fendbmeno de se internacionalizar uma moeda (emitida por uma Unica nacdo) coloca em debate
para 0 pais— emissor e os demais. Desta forma, se anseia colaborar sobre a abordagem de

como a moeda e o Estado possuem uma relacdo conduzida pela pratica do poder.

1.1 — TEORIAS SOBRE O PODER: FERRAMENTA ECONOMICA OU RETRATO
DO PODER?

A tradicdo do pensamento na economia politica em sua fase inicial, a conhecida
Escola Classica, foi dominada pela compreensdo de que os avangos econdmicos ndo deveriam
estar sujeitos as praticas governamentais impositivas e, sim, a lideranca governativa deveria
trabalhar em parceria ou mesmo com pouca ingeréncia sobre a economia. Em outras palavras,
as forcas do mercado deveriam ter um campo para que Se expressassem livremente sem
intervencOes politicas e a moeda seria apenas um instrumento para intermediar as relacBes de
trocas na economia.

Seguindo neste raciocinio, a maior parte do arcabouco tedrico relativo a economia
politica, quando se trata de analisar moeda, se apoia na pratica historica — classica e liberal —
que trabalha sob o primado de que os individuos sdo seres racionalmente equilibrados e a
“autonomia aparente das relagdes econdmicas ¢ geralmente considerada como Obvia”
(AGLIETTA; ORLEAN, 1990, p. 44). Desta forma, frente a esta independéncia no cenario da
economia, ndo haveria disputas politicas com viés econdmico e sequer a moeda, COmo
representante das possibilidades dadas pelo dinheiro, seria passivel de utilizacdo direcionada e
estratégica, dado que sempre estard a servico dos desejos puramente econdmicos.

Pela perspectiva de exercicio de poder por parte do Estado, como interveniente
governamental na economia, esta andlise tem visto de modo diminuto a agdo estatal em
moldes de poder fornecido pela moeda, fazendo com que as relagdes logicas ocorridas no
terreno dos assuntos econbmicos fossem superficialmente tratadas como espelho do resultado
das diversas interacbes ocorridas entre as forcas de mercado com pouco ou nenhuma
interferéncia de um governo sustentado politicamente.

E, no rastro desta logica, que a Teoria Metalista sustenta a sua estrutura tedrica.
Intitulados de metalistas, os primeiros tedricos monetaristas consideravam que o surgimento

da moeda justificava-se pela necessidade do comércio baseado na razdo, porque para esta
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corrente “a moeda existe por forca de uma escolha racional feita pelos agentes da economia.
Estes optam por mediar suas trocas com um instrumento que consegue reduzir custos de
transacdo, ja que a moeda é a mercadoria mais transacional ou liquida que existe” (CRESPO;
CARDOSO, 2010, p. 2).

Entretanto, com a proposta de romper com esta visdo baseada no Metalismo, alguns
estudiosos buscaram compreender a relevancia da moeda por outros angulos. Karl Marx
trouxe novidade a este tipo de discussdo a partir do momento que reconheceu na moeda
caracteristicas que reverberam o comportamento e a conduta daqueles que vivem em

sociedade, em especial, a sociedade configurada pelo modo de producéo capitalista.

Esta nocdo de dinheiro como relagdo social articula, portanto, classes, processos de
trabalho, etapas de producdo, circulacdo e distribuicdo, fazendo da moeda algo
inseparavel das economias capitalistas. E por isso que, para Marx, a economia real é
necessariamente monetaria. Esta articulacdo entre a moeda e a economia real, na
obra de Marx, é que vai ser responsavel pela nocdo de ndo-neutralidade permanente
da moeda e pelo carater endégeno da mesma. No que se refere a ndo-neutralidade da
moeda, ela significa que a moeda afeta a atividade produtiva. (MOLLO, 1998, p. 10)

Todavia, 0 que se percebe de forma mais substanciada — em um primeiro momento —
é a influéncia da chamada Teoria Cartalista®, inicialmente desenvolvida pelo também aleméo
Georg Friedrich Knapp no inicio do século XX. Ao que tudo indica, 0 ponto que confirma
uma convergéncia entre as logicas de Knapp e Marx é reconhecer no dinheiro, na moeda, um

simbolo oriundo do resultado da interagdo social.

Knapp definiu moeda como ‘um meio de pagamento cartal’, os contetidos metalicos
das quais eram ‘irrelevante para a sua validade’. A palavra 'Chartal' deriva da
palavra latina 'Carta’ e leva o sentido de um 'bilhete’, ‘contador', ou forma 'Chartal’
(ibid., p.32). Assim, é do latim ‘Charta’ que a moeda cartal, e a teoria Cartalista,
derivam seu significado. (BELL, 2001, p. 155, tradugdo nossa)

Por vislumbrar a moeda por sua face social, Knapp, aos 63 anos, publica em 1905 o
livro “A Teoria Estatal da Moeda™®, que serve de referéncia para esta teoria e pressupde a
moeda como uma criatura do Estado. Afinal, somente a forca politica suportada pela figura do
Estado tem o monopdlio de definir tributos e impostos (ou seja, obrigacdes financeiras dos
cidaddos para com 0 governo aceito por tais cidaddos), bem como a unidade de conta em que

tais tributos e impostos serdo pagos ao Estado.

5 A abordagem Cartalista sobre a moeda preconiza um contraponto aos entendimentos classicos sobre moeda, o
que evidencia uma proximidade das concepgfes monetaristas de Marx, pois busca “as origens sociais e
histéricas de dinheiro/moeda e, ao contrario da visdo Metalista, fornecem uma teoria sobre o dinheiro/moeda
ndo baseada no mercado” (BELL, 2001, p. 154, tradugdo nossa).

6 The State Theory of Money é o nome da obra na lingua inglesa.
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Dentro do classico entendimento a respeito da moeda, compreende-se que ha — por
parte dela — o desempenho de trés fungbes simultaneamente: meio de pagamento, reserva de
valor ¢ unidade de conta. Na primeirra fungdo, a moeda ¢ enxergada como ferramenta, “um
meio de troca fisico” (METRI, 2010, p. 10). Muitos tedricos, especialmente os metalistas,
viam nesta funcdo de intermediacdo como o papel central e principal de uma moeda. Porém,
considerando o enfoque Cartalista, depreende-se que qualquer objeto pode ser capacitado
como instrumento para mediacdo entre permutas e precisa, obrigatoriamente, ter a anuéncia
de uma autoridade governamental para tal.

Seguindo na compreensdo acerca das funcbes da moeda, o conceito de reserva de
valor é advindo da Otica que um acumulo de moeda configura-se em um estoque de valores,
em outras palavras, de dinheiro. Ja no entendimento sobre unidade de conta — funcdo em que
a moeda é capaz de mensurar o valor monetéario dos bens e servicos — que a Teoria Cartalista
ganha maior forca, pois enfatiza o pilar fundamental da exclusividade de uma soberania
politica na definicio de uma moeda ao reconhecer que somente o Estado possui alcada
socialmente certificada para o uso da for¢a para impor sua vontade. Haja vista que “Apenas o
poder politico, cuja legitimidade funda-se no dominio dos mecanismos de violéncia e coercdo
fisica, tem a forca necessaria para fazé-lo” (METRI, 2010, p. 3). De forma categorica, é

possivel verificar que

[...], ainda quando os agentes privados no cotidiano criam obrigacdes que funcionam
como meios de pagamento e reserva de valor, ndo podem criar moeda emsua funcéo
de unidade de conta. Isto é, eles criam obrigacGes que desempenham funcdes
monetarias, mas ndo criam moeda no sentido estrito da palavra, ja que todas as
obrigacGes privadas sdo denominadas na unidade de conta escolhida pelo Estado, ao
passo que se presume que todas sdo potencialmente conversiveis nesta Ultima. Deste
modo, mesmo que o Estado ndo determine a quantidade total de meios de
pagamento que circulam na economia, ie., ndo é o0 agente exclusivo na
determinagdo do estoque de moeda, como presume 0 monetarismo, € ele quem
define a unidade de conta ou aquilo que deve ser considerado moeda. (CRESPO;
CARDOSO, 2010, p.2)

Em linhas gerais, os defensores da corrente tedrica Cartalista versam que a moeda é
uma das interacfes na sociedade, pois em sua rela¢cdo hd um carater dibio entre os homens: de
um lado a posicdo do credor e, de outro, a do devedor. A inovacdo de Knapp foi pensar que o
valor do dinheiro/moeda é enddgeno/originado com o Estado e, ndo de forma exogena, isto é,
a valoracdo da moeda originada a partir de uma representacdo de um dominio metalico

precioso atestado pelo Estado.
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Dado que a moeda é uma relacdo social que depende das relagdes de poder, ndo
existe nenhuma caracteristica natural que converta qualquer objeto particular em
moeda. A qualquer instante que o Estado deseje, 0 objeto que desempenha esta
funcdo pode ser trocado, pois o que confere valor e aceitagdo a esta é a possibilidade
de usé-lo para saldar uma determinada obrigacdo. (CRESPO; CARDOSO, 2010, p.
4)

Seguindo nessa linha de raciocinio, € valido examinar os entendimentos do relevante
economista John Maynard Keynes a luz dos pressupostos cartalistas. O fato interessante € que
Keynes foi muito influenciado pelas ideias da Teoria Cartalista no inicio das suas pesquisas
sobre moeda. Ele absorveu as abordagens estatais sobre a moeda de Knapp e compartilhou da

preocupacdo deste Gltimo sobre a percep¢do da moeda:

como uma unidade de conta e meio de pagamento. A moeda como unidade de conta,
ele disse, era ‘aquilo em que as dividas e os pregos e o poder de compra geral sdo
expressos .... [enquanto] moeda em si mesmo [€] aquela que é entregue pelos quais
contratos de dividas e contratos de preco sdo descarregados’. (KEYNES, 1930, p. 3
apud BELL, 2001, p. 156, traducdo nossa)

A teoria keynesiana compreende a moeda como uma relacdo social e, por isso,
identifica a imprevisibilidade das acBes na sociedade, justamente por refutar o entendimento
de que os individuos ou firmas no processo de tomada de decisdo sdo conduzidos por aspectos
estritamente racionais, posicdo esta que se aproxima da logica marxista.

Outra linha tedrica que se opde as concepgdes metalistas é a proposta pelos franceses
Michel Aglietta e André Orléan, a chamada teoria convencionalista’. Com a producéo literaria
intitulada de “A violéncia da Moeda” na década de 1980, os supracitados estudiosos clamam
por uma avaliacdo critica da importancia social da moeda perpassada pelas contribuicdes de
Marx, destacando as reflexdes, por vezes mecanicistas, a partir do uso da teoria do valor.

A intencdo destes autores é demonstrar, assim como Keynes e Marx, que a
instabilidade nas relacbes sociais no bojo do modelo econbmico capitalista gera incerteza e

medo, logo o Unico porto seguro é o da moeda. O desafio é delinear uma teoria que analise a

7 “Para estes autores, a aceitabilidade de uma moeda em um dado ambiente econémico é resultado de uma
convencdo social. A moeda, para eles, se configura ela mesma em uma instituicdo social, correspondendo a
‘uma reserva de riqueza de liquidez absoluta’ (AGGIO, 2008:38). Ela se torna representante da riqueza
absoluta por possuir uma aceitacdo generalizada, sem qualquer acordo explicito entre os individuos e sema
participacdo do Estado. [...]. Os individuos vivem, de acordo com Aglietta e Orléan (2002), em um ambiente
de incerteza e inseguranca inerente emfuncao da auséncia de lagos sociais entre eles. A busca de subsisténcia
entre 0s agentes ndo estd garantida. Desse modo, a fim de minimizarem os efeitos dessa realidade, os
individuos buscam uma forma de prote¢do. A ‘riqueza de liquidez absoluta’ corresponde ao objeto de desejo
de todos que cobicam essa prote¢do. Os individuos buscardo pela forma liquida de riqueza, ndo importa qual
seja esta forma. Na génese desse processo, cada agente preferird que a forma geral de riqueza socialmente
aceita seja 0 bem que ele produz ou tenha facil acesso, a fim de obter vantagens. Porém, esse processo de
selecdo da riqueza liquida geral ocorre dentro de uma dindmica préopria, ndo relacionada com a vontade
individual de cada agente” (MARTINS, 2014, p. 14 e 15).
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moeda pelas suas qualidades e ndo apenas quantitativamente, refutando a nogdo de valor
como Unica perspectiva de andlise nos assuntos monetarios.

O objetivo de Aglietta e Orléan é delinear uma teoria qualitativa da moeda, porque
apenas ela “permite a0 mesmo tempo sustentar um ponto de vista unitario sobre a natureza da
moeda e ndo mutilar as ricas observacGes dos historiadores sobre a especificidade das formas
da organizagio monetiria” (AGLIETTA; ORLEAN, 1990, p. 31). Ambos tedricos se
disponibilizam em conceber a moeda a partir de uma teoria que preconize sua analise mais
ampla do que os preceitos da economia classica, dedicando um olhar antropoldgico® no
quadro da economia e politica, bem como se propdem em romper com a compreensdo da
moeda como elemento neutro em relagdes iguais de intercambio, configuradas por interaces
sociais.

Perseguindo o intuito de buscar arcaboucos tedricos alternativos ao discurso comum
e tradicional da economia, 0 que se nota € que a busca de outras percepcbes conceituais tem
se ampliado, a fim de tentar explicar as atuais ocorréncias financeiras e socioecondmicas
dentro das fronteiras dos paises e, principalmente, na convivencia entre nacdes. E neste
cenario que os principios da Teoria Cartalista tém adquirido forca. Esta teoria tem norteado
sua evolucdo em evidenciar o qudo é importante o Estado, bem como suas direcdes politicas,
para 0 exercicio de poder no ambito da Economia, ou seja, como o Estado é central para 0s
caminhos e descaminhos de uma moeda.

Em suma, a supracitada teoria advoga que a moeda estd a servico das decisdes
determinadas estrategicamente pelo Estado para que este Ultimo tenha maior capacidade de
efetivar poder no contexto global. Nesse sentido, repercute claramente o entendimento de que
“o dinheiro ¢ uma criatura do Estado. Sua aceitabilidade geral, que é seu atributo mais
importante, estd em pé ou cai por sua aceitabilidade por parte do Estado” (LERNER, 1947, p.
313, tradugdo nossa).

Face a tais compreensdes, evidencia-se uma perspectiva em que o Estado, como
dirigente politico legitimado, € agente de altivo vigor no cendrio econdmico que denota
reflexos politicos, recusando a premissa tdo colocada por tedricos liberais ou metalistas, de
um ator enfraquecido e refém dos movimentos financeiros guiados pelos preceitos da

globalizacdo, majoritariamente guiados pela iniciativa privada.

8 “Deve-se entdo sublinhar que, contrariamente a sua aparente ingenuidade, o mimetismo é um conceito
extremamente complexo. A razdo essencial disso é simples: ele introduz no &mago do individuo a necessidade
imperiosa das relagbes sociais. [...]. O mimetismo tem a virtude de misturar estreitamente num mesmo
movimento, individualidade e sociabilidade. A violéncia econdmica procede, entdo, desse paradoxo: 0 outro
que o sujeito imita ¢ indissociavelmente modelo e rival” (AGLIETTA; ORLEAN, 1990, p. 18 e 19).
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Pelo fato de somente o ente politico que representa a autoridade maior e central, o
Estado, ditar o poder em contexto econdémico delimitado por um territério — segundo a teoria
Cartalista — é ele o promotor de acBes que determinam as diretrizes de uma moeda adotada
dentro de suas fronteiras, mas também o detentor do poder monetario geograficamente
limitado. Logo, como o objetivo mor de qualquer instituicdo estatal é angariar cada vez mais
poder frente aos outros governos estatais em um sistema de paises, serd um fendmeno
espontaneo que o Estado queira ampliar as areas de seu poder monetario fora de suas
fronteiras.

Com efeito, a proposta Cartalista mais contemporanea esta compromissada em ndo
pensar na origem da moeda, mas na influéncia do Estado no quesito da credibilidade e
conflanca da moeda por ele imposta. Nesse sentido, repudia as percep¢des acerca da moeda
como um ente neutro sem nenhuma ingeréncia politica. Portanto, ‘“teria a vantagem de
explicitar a caracteristica politica da criacdo e uso da moeda em uma economia com soberania
e interligacdo entre politicas monetarias e fiscal” (AGGIO; ROCHA, 2009, p. 162).

E, diante de um contexto internacional em que autoridades soberanas politicamente
procuram a ampliacdo do uso de sua moeda como reflexo de seu poder, seria coerente que
suas moedas concorressem também internacionalmente. Assim, depreende-se como uma
moeda pode ter éxito em ecoar o poderio de um Estado no espaco internacional, ao invés de
somente atuar numa regido estritamente delimitada e certificada a um Estado. Desta forma,
incrementa-se a relevancia da moeda como fonte de poder de um Estado nas relagbes
internacionais.

Tendo em mente o poder concedido a uma nagdo através do vigor de sua moeda na
conjuntura global de paises, ao estimular a procura por sua moeda fora de suas fronteiras, a
organizacdo politica de um pais ambiciona lugar de destaque (frente as outras nagdes) no
chamado Sistema Monetario Internacional (SMI). Afinal, para este sistema, moeda ¢ “vista
como um bem publico a disposicdo de qualquer agente econdmico [...]. Assim entendida, ela
ndo se constitui numa exclusividade do pais que a emite, pois outros paises e agentes podem
utiliza-la” (METRI, 2010, p. 7). E é no interior deste sistema que ha o gerenciamento das
diferentes moedas pelo aspecto politico, pois 0 SMI nasce

como solucdo a instabilidade natural dos mercados e aos problemas que se somam
quando da presenca de diferentes unidades de valor. Sendo assim, a problemética do
SMI e de suas respectivas moedas de referéncias se reduziria tdo somente ao modo
pelo qual tais problemas e instabilidades poderiam ser mitigados, ou seja, através da
criacdo de convencgdes e instituicdes que surgem da interagdo entre as unidades
politico-territoriais (Estados) que o forma. (METRI, 2010, p. 8)
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A importdncia de um sistema internacional, seja monetario ou financeiro, sustentado
por Orgdos e instituicbes € a possibilidade de conformar panoramas e cenarios mais
adequados, para ndo dizer interessantes, a determinados paises que atuem de forma lider na
conducdo de tais sistemas. E, sem dulvida, a lideranca nestes sistemas € pautada pela
relevancia da moeda no marco global. “As relagdes monetarias e financeiras internacionais
sdo sempre o produto tanto da economia quanto sobretudo das escolhas dos paises dirigentes”
(GOWAN, 2003, p. 24).

Porém, é possivel questionar: como se denota destaque a um certo dinheiro, moeda,
na competicdo entre diferentes Estados com suas proprias moedas? Ha o entendimento de que
0 éxito em se tornar uma moeda internacional é conquistado a partir da habilidade da nacdo
emissora de tal moeda em compelir os demais paises a usarem a sua moeda nas mais diversas,
significativas e primordiais transacdes internacionais®. Dito de outra forma, é a chance de um
Estado em incutir nos outros Estados que a melhor forma de criar, nomear e pagar obrigacdes
financeiras na arena de negdcios mundiais € na moeda emitida por este primeiro Estado e,
ndo, na moeda que estes Ultimos emitem (METRI, 2010).

N&o obstante, Crespo e Cardoso (2010) questionam se ndo hd um choque com o0s
ideais da teoria Cartalista ao analisar a moeda de um Estado, pelo olhar de comparacdo entre

varias moedas no ambito internacional, elencando uma hierarquia de moedas.

A relagdo entre as moedas nacionais é essencialmente competitiva e hierarquica. Os
Estados Nacionais com maior relevancia geopolitica possuem moedas que gozamde
maior aceitagdo no sistema econOGmico internacional, tanto nas transacdes
comerciais, quanto nas financeiras. Contudo, o fundamento desta hierarquia
monetaria ndo se encontra s6 na cobrancga de tributos. Este fato aparece como uma
contradicdo para a teoria cartalista se a mesma é interpretada a partir da ideia de que
s6 os tributos fundamentam a aceitagcdo das moedas Estatais. (CRESPO;
CARDOSO, 2010, p.13 e 14)

Metri (2004) responde a esta contradicdo ao apontar o papel do sistema financeiro
para a ampliagdo da influéncia de uma moeda internacionalmente. Afinal, é no cerne deste
sistema que ha a propagacdo ou a retracdo do uso de uma moeda frente as outras no aparato
das operagbes mundiais. E a necessidade de se interligar economicamente as mais adversas
comunidades de producdo que justifica a imposicdo mundial de uma moeda. A questdo central

é compreender como essa moeda é eleita para tal funcdo. E, sem divida, o SMI reflete como

9 “0 sucesso para tornar qualquer moeda na de referéncia internacional esta na capacidade de se dominar os mais
relevantes mercados internacionais, em outras palavras, na capacidade de impor tal moeda como a de
denominagdo, cotacgdo e liquidacdo das mais importantes operagdes internacionais” (METRI, 2010, p. 16).
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acontece essa definigdo. “Refere-se a uma hierarquia politica que se traduz em sua forma
monetario- financeira na esfera internacional” (METRI, 2010, p. 16 e 17).

E, de acordo com o fendmeno detectado, seja de aumento da utilizacdo de uma dada
moeda ou de diminuicdo do seu emprego no SMI, é possivel diagnosticar como uma
autoridade estatal se inclui politicamente no panorama internacional de disputas entre nagdes,

que se apresenta hierarquizado.

Prevalece no sistema financeiro internacional uma hierarquia bem definida e
fortemente consolidada entre os diversos sistemas financeiros nacionais, expressa
em parte pelos diferentes graus de liberdade para politica monetéria permitidos pelos
mercados de divisas e de ativos. Esse ponto tem importantes implicagfes sobre a
competicdo interestatal, jA que diferentes posi¢cdes nesta hierarquia, correspondema
distintas formas de insergdo no sistema internacional, o que determina, por sua vez,
maiores ou menores oportunidades para conducdo das politicas nacionais de
desenvolvimento. (METRI, 2004, p.7)

Outra interessante contribuicdo a respeito da teméatica de hierarquia monetaria e
analise focada pela atuacdo estatal em tal dindmica de hierarquizacdo € o estudo de Stephanie
Bel. Com a proposta de compreender melhor o que muitos estudiosos “tem reconhecido
como uma pirdmide de débito ou ‘hierarquia de dinheiro’, que existe em todas as economias
modernas” (BELL, 2001, p. 149, traducdo nossa) a referida pesquisadora se dedicou no artigo
mtitulado “O papel do Estado e a hierarquia do Dinheiro”. Ela defende a escolha dos preceitos
Cartalistas, por estes conseguirem explicar por que ocorre uma hierarquizacdo entre as
moedas (BELL, 2001). O Cartalismo reconhece a moeda totalmente atrelada ao poder e
definicbes do Estado.

E, seguindo nessa linha de raciocinio, os paises que sdo capazes de impor mais
obrigacbes (para ndo dizer dividas) em sua moeda no SMI, promovem maior difusdo e, por
consequéncia, crescente aceitacdo da sua moeda no globo. Por isso, a hierarquia da moeda se
apresenta como uma estrutura piramidal, visto que “como uma pirdmide de varias camadas,
onde as camadas representam promessas [...]. No apice é a promessa ‘final’ ou a mais
aceitavel” (BELL, 2001, p. 158, tradu¢ao nossa).

Ao analisar a probleméatica do poder pelo viés monetario considerando a ética global,
Benjamin Cohen (2014) propde o entendimento de Dahl (1957) — que preconiza poder como a
capacidade de um ator influenciar um outro ator, neste caso o Estado, ao fazer escolhas que

sdo mais convenientes a quem lhe influencia do que a si propriol® — com o intuito de

A fim de aprofundar brevemente sobre a tematica do poder em Dahl, compartilha-se da premissa de que “A
potencialidade implica que A tem poder sobre B quando A tem condi¢bes que levam B a realizar algo que em
outras circunstancias nédo faria. O exercicio do poder depende do resultado da agéo, ou seja, quando A consegue
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considerar que poder monetario pode ser equacionado como influéncia, sendo esta Ultima
sinonimizada com 0s conceitos de autoridade ou lideranca. Diante deste quadro, Cohen é

perspicaz em oferecer uma interessante reflexao:

Como saberiamos quando a influéncia monetéaria estd em funcionamento? O
exercicio do poder nem sempre é auto-evidente, especialmente se ele é indireto ou
passivo. O poder ndo se anuncia regularmente ele mesmo. A abordagem mais pratica
é se concentrar em papéis especificos — funcdes identificAveis que podem ser
consideradas como manifestacfes tangiveis de poder. (COHEN, 2014, p. 25,
traducdo nossa)

Se o desafio de se analisar o poder, singularmente o poder no arcabouco politico, se
justifica na dificuldade de claramente identificd-lo, o poder monetario supera tal desafio, uma
vez que se manifesta plenamente de forma visivel, pratica, capaz de ser apontado e verificado
os seus efeitos. E o poder fornecido pela moeda a uma soberania politica limitada por uma
regido territorial € configurado, desta maneira, fugindo do terreno das ideias (que ndo é
tangivel) para se solidificar no cotidiano da realidade de instituicdes responséveis por desenho
de decisdes e de politicas a serem implementadas por todos no SMI, sendo evidenciado pela
distribuicdo de altos cargos nos mais relevantes organismos financeiros mundiais®?.

Deste modo, é compreensivo que o Estado busque fortalecer sua moeda além de suas
fronteiras. Em suma, que opte como planejamento estratégico nas suas relacbes com 0s
diferentes territorios investir no relacionamento monetario, aumentando a aceitabilidade de
sua moeda em amplitude global, internacionalizando a mesma, pois “ao longo da historia, a
expansdo do territério econdmico dos Estados Nacionais sempre aconteceu como uma
ampliacdo da esfera de influéncia das suas financas e moedas nacionais sobre os territorios de
outros estados nacionais” (CRESPO; CARDOSO, 2010, p. 13 e 14).

Indubitavelmente, um Estado que ambiciona internacionalizar sua moeda esta
demonstrando, ao perseguir nesses tramites, a meta de reproduzir seu poder em regides fora
do que é legalmente aceito, ou seja, de demonstrar o poder de forma mais subjacente e de
dificil tangibilidade. Afinal de contas, nas premissas basicas do Direito Internacional Publico,
a autoridade soberana de um Estado estad diretamente vinculada com a nacéo territorial que ele

ocupa e é reconhecida como poder central por seus concidadaos.

de forma bem-sucedida obrigar B a realizar algo que ndo faria em outras circunstancias. Em outras palavras,
quando A determina o comportamento de B” (ABU-EL-HAJ, 2014, p.11).

“A mais clara evidéncia da dominancia da América poderia ser encontrada na alocagédo inicial de quotas e
assentos dos membros do FMI no Conselho de Diretores Executivos do Fundo” (COHEN, 2014, p. 30, tradugéo
nossa).
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se a definicdo e a aceitacdo de uma moeda estdo relacionadas as decisfes do poder
politico consolidado quanto a sua proclamacdo e aos mecanismos de tributagdo que
impde, o espaco de validade de toda e qualquer moeda é, num primeiro momento,
justamente o espaco politico sobre o qual exerce dominio, mais precisamente no
exato alcance dos seus instrumentos de tributacdo. (Knapp, 1905: 40 e 41). [...] No
entanto, a hierarquizagio politica e econdomica ‘entre soberanos’ pode ocorrer com
base em outros instrumentos de dominagdo, diferentes dos mecanismos de
tributacdo, permitindo que se estenda para além das fronteiras politico-territoriais o
espaco de circulacdo e de validade de uma moeda de conta. (METRI, 2010, p. 15 e
16)

Seguindo na tarefa de se estudar o poder pela perspectiva da forca monetaria, ha
ainda as contribuicbes de Chin (2014) que alega que na contabilidade do poder é preciso
estuda-lo de maneira mais abrangente, considerando ndo s6 o poder direto — que “pode ser
definido como a habilidade de um Estado de obter de outro Estado para que se faca aquilo que
de outro modo este Ultimo ndo faria, seja mediante persuasdao ou coer¢do” (CHIN, 2014, p.
184, tradugdo nossa) — mas, em especial, o chamado poder estrutural que possui duas
dimensdes: efeito de restricdo e a capacidade possuidora.

Na primeira dimensdo, compreende-se que um pais pode exercer seu poder nas
relacbes monetarias internacionais a partir do seu vigor em conformar cenarios onde os atores
atuam, reduzindo as suas opcOes. Por tais caracteristicas, o efeito de restricdo se qualifica por
delinear o arcabouco de atuacdo das nacdes no SMI (CHIN, 2014). Ja pela segunda dimensao,
a capacidade possuidora, uma nagdo pode “expandir o leque de escolhas abertas para os
outros, dando-lhes oportunidades que eles ndo teriam de outro modo, pela abertura ou
alargamento das suas opgoes” (CHIN, 2014, p. 185, traducdo nossa).

Em resumo, exercer poder externamente as divisas geograficas de seu territorio por
meio da sua capacidade econdmica sem coerces tangiveis, partindo de um quadro implicito,
¢ a qualidade mais refinada do poder dado pela moeda a um Estado. Por isso, nos cabe
questionar: Que fatores devem ser configurados para a internacionalizagdo de uma moeda?
Que moedas sdo consideradas internacionalizadas e porqué? Quais sdo as vantagens e
desvantagens para um governo de ter sua moeda internacionalizada? Questdes como estas nos
remetem a analise da histéria monetaria, destacando a posicdo econbmica — assim como a

moeda — dos chamados paises hegemdnicos'? no plano mundial.

Para fins deste trabalho, adotamos 0 entendimento de Hegemonia dado por Robert Cox (1983, p. 167): “A
hegemonia no nivel internacional ndo é, pois, meramente uma ordem entre os estados. E uma ordem dentro de
uma economia mundial com um modo dominante de produgdo que penetra em todos os paises e se liga aos
outros modos subordinados de producdo. E também um complexo de relagBes sociais internacionais que
conectam as classes sociais dos diferentes paises. A hegemonia mundial pode ser descrita como uma estrutura
social, uma estrutura econdmica e uma estrutura politica; e ndo pode ser simplesmente uma destas coisas, mas
deve ser todas as trés. A hegemonia mundial, além disso, é expressa em normas universais. Instituicbes e
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1.2 — INTERNACIONALIZACAO DA MOEDA: CONTEXTO DE SURGIMENTO
DESSE PROCESSO

A tematica de internacionalizagdo de uma moeda € um assunto relativamente recente
de pesquisas e discussdo investigativa. A necessidade de uma moeda ser usada globalmente
ndo era tdo evidente até os avangos constatados no século XIX: “antes do fim das guerras
napolednicas ndo havia, por assim dizer, uma economia mundial integrada, mas apenas blocos
mercantilistas rivais. Portanto, ndo existia um senso de planejamento econdmico amplo”
(MOFFIT, 1984, p. 16).

O século XIX muda o arcabouco econdmico. H& a configuracdo de uma arena
mundial conectada e integrada ndo s6 pela economia, mas pelos reflexos politicos de tal
vinculo. O SMI é instituido a partir do surgimento de um governo capaz de exercer poder
globalmente, tornando-se um Estado Hegemdnico em uma atmosfera politica recheada de
paises que concorrem para praticarem tal poder. Assim, se apresenta a necessidade de uma
moeda internacional. Entretanto, o que a historia dos Ultimos duzentos anos nos ensina sobre

0 SMI e o processo de se internacionalizar uma moeda?

As mudangas de moedas globais descrevem a transicdo do poder econémico
internacional e as mudangas no padrdo da economia mundial, enquanto as mudancas
de taxas de cdmbio refletem a incompatibilidade de interesses na competicdo
financeira entre muitos paises, especialmente os paises grandes, e as necessidades de
uma estavel ordem mundial monetaria. Desde o século 19, a evolucdo de cinco
geracBes do sistema monetério internacional tem mostrado que o aumento da
globalizacdo requer uma rede monetéaria internacional estavel e equilibrada. O
sistema monetario internacional deveria corresponder ao poder econdmico dos
paises grandes monetérios, a fim de manter a estabilidade continua. (CHEN, 2010,
p. 123, tradu¢do nossa)

Frente as consideracdes expostas acima, cabe verificar 0s relevantes aspectos da
jornada de internacionalizacdo das primeiras moedas nacionais a terem seu uso global
legitimado, a libra esterlina e o ddlar estadunidense, assim como em que estrutura de SMI esta

utilizagdo mundialmente foi reconhecida.

mecanismos que estabelecemregras gerais de comportamento para os Estados e para aquelas forcas da sociedade
civil que atuam através das fronteiras nacionais - regras que apoiam o modo de produ¢do dominante”.
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1.2.1 — De Lider a Colaborador: Uma andlise sobre o processo de internacionalizacdo da

moeda inglesa

Considerando o procedimento de se internacionalizar uma moeda, o reino da
Inglaterral® foi precursor. Com o dominio da Gra-Bretanha, em que as trocas comerciais
foram potencializadas a esfera mundial, a exigéncia de um instrumento que servisse ndo sé de
intermédio monetario, mas que também gozasse de atestado valor entre 0s que faziam
negdcios internacionais se evidenciava enormemente. Sem a imposicdo ou conveniéncia de
conferéncias internacionais ou instituicdes globais, a moeda adotada pelo pais que
representava poderio mundial naquele periodo da histéria foi elevada ao status de dinheiro
internacional. Desta forma, a libra esterlina (lastreada em ouro) se tornou, a partir do século
XIX, a moeda nacional mais desejada entre todos na Terra.

O que se percebe € que a primeira internacionalizacdo de uma moeda ndo foi
planificada, ou seja, a utilizacdo internacional da moeda inglesa ndo foi um ato claramente
planejado pelo Reino Unido, muito menos decidido em um forum global com todos os paises
da época que compunham a Ordem Mundial. A internacionalizacdo da libra foi o fruto de um
processo que internacionalizou diversas frentes desenvolvimentistas da Gra-Bretanha (modelo
de negbcios, forcas militares, logistica, modo de producdo, obtencdo de fontes de energia,
etc.) lideradas e suportadas pelos ganhos econdmicos originados das tarefas, por vezes
diploméaticas, por vezes coercitivas, de uma nacdo hegemonica.

As vantagens de se ter uma moeda internacionalizada concedem a possibilidade de
um desequilibrio na balanca comercial de seu pais emissor (importacbes podem ser maiores
que as exportacBes), subsidiado pela lucratividade dos investimentos efetuados. Além disso,
0s riscos de desvalorizacdo cambial, que todos os comerciantes globais estdo sujeitos — assim
como o0s custos de trocas de moedas — sdo reduzidos para 0s negociantes que séo detentores

da moeda altamente aceita nas operagdes mundiais.

a Inglaterra mantém a paridade da sua moeda em relagdo ao ouro, tem déficit
comercial, ndo tem déficits em conta corrente (durante esse periodo, a Inglaterra
mantém superavits em conta corrente — déficits s6 comecam a aparecer em 1914) e
financia todo o seu déficit de balanca de pagamentos causado pela saida de capital
de longo prazo, recebendo as aplicagbes de curto prazo do resto do mundo.
(SERRANO, 2002, p. 241)

13 A forca inglesa foi galgada a partir da eficdcia dos intercAmbios comerciais. A “anatomia do comércio
internacional foi essencialmente determinada pela hegemonia britanica na inddstria, navegacgdo e finangas. A
supremacia econdmica britanica remodelou o comércio internacional sobre principios semelhantes aos do livre
comércio” (MOFFIT, 1984, p.16).



14

38

A questdo é que o Estado detentor de hegemonia geopolitica é capaz de — a qualquer
momento — usar sua forca nas diferentes modalidades (habilidade politica, vigor econdémico
ou violéncia militar) em todo o globo terrestre. No fundo, 0 governo que gerencia uma moeda
internacionalizada também é compreendido na percep¢do de um pais fiador, garantidor do
sistema financeiro internacional de nacgBes. Entretanto, como essa posicdo de pais avalista do
SMI ocorre na pratica? Neste sentido, Cohen (2014) adota o entendimento de poder monetario
versado por Charles Kindleberger, o qual avangou por oferecer critérios importantes para este

tipo de diagndstico, pois este Gltimo

sugeriu que um lider monetario deveria ser esperado atuar em trés papéis distintos:
(1) manutencdo de um relativamente mercado aberto para bens de “socorro”; (2)
fornecer empréstimos anticiclicos, ou pelo menos empréstimos estaveis e de longo
prazo; e (3) agir como um emprestador de Gltima instancia em tempos de crise. Em
trabalho posterior, acrescentou duas funcgdes adicionais: (4) policiar um sistema
relativamente estavel de taxas de cambio; e (5) garantir um certo grau de
coordenacdo das politicas macroecondmicas. Todos esses cinco papéis implicam
claramente uma medida de influéncia. Juntos, eles definem o alcance do poder
monetario. (COHEN, 2014, p. 25, traducdo nossa)

Com efeito, tais critérios sdo importantes para entendermos como o poder monetario
inglés, assim como a hegemonia do Reino Unido, se manteve em situacdo de lideranca por
tanto tempo com a libra esterlina e como foi reduzido — devido ao periodo das duas guerras
mundiais — até ser substituido pelo poder globalmente exercido pelos Estados Unidos da
América por meio do dolar.

O que se denota de relevante é que a Inglaterra, na consecucdo de seu projeto
hegembnico e ao reconhecer o poder gque sua moeda internacionalizada colaborava para tal,
teve a engenhosa preocupagdo em manter 0 aspecto financeiro de seu poder e procurou
diversificar e trazer recursos econdmicos para Serem manuseados em seu espaco territorial
sob a jurisdicdo da libra esterlina. A conhecida City londrina concentrava fisicamente em uma
sO parte do império Britanico um extraordindrio ndmero de negociacfes comerciais e
transagdes financeiras. Mesmo ndo tendo mais a lideranga no processo de manufaturas e
producdo de servicos desde 1870 (EICHENGREEN, 2011), o poder monetario inglés
perdurou por mais tempo por conta da exceléncia da sua praga financeira em cativar 0os mais
diferentes investidores e paises na crenca do padrdo ouro-libral* ser imbativel quando

comparado as outras opcdes de aplicacdo ou instrumento monetério.

A importancia e escassez do ouro o qualificaram com primazia como metal relevante economicamente frente a
prata, alcando — desta forma — 0 posto de reserva e de lastro para 0 SMI operado dentro do chamado padrdo-ouro
classico. “Nesse periodo, a Inglaterra era a poténcia econdémica lider ¢ as outras nagdes alinhavam-se (ou tinham
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Em consequéncia da liquidez de seus mercados, Londres atraia reservas de governos
e de bancos centrais, o que ampliava ainda mais a liquidez do mercado, na medida
em que esses investidores institucionais substituiam, emseus portfélios, o ouro, que
apesar de suas outras vantagens, nao rendia juros, por papéis londrinos que pagavam
juros. Essa era a vantagem da moeda internacional dominante, a chamada ‘vantagem
do pionerismo’ (first-mover advantage), que a mantinha na lideranca, mesmo
quando o pais emitente entrava em declinio. (EICHENGREEN, 2011, p. 19)

Por ndo conseguir mais atender aos critérios basicos de um pais lider em termos
monetérios, dado o enfraquecimento de todo o seu sistema econémico que foi praticamente
sepultado pela Primeira Guerra Mundial, o governo inglés ndo poderia mais manter o vinculo
entre a libra esterlina e o ouro'®, o denominado padrdo ouro-libra. Esta situacdo retirou a
condicdo maxima da Gra-Bretanha no quadro monetario-financeiro internacional, que era a de
credor mundial. Afinal, efetuando a reflexdo sobre a trajetéria do poder monetério inglés, é

valido apreender o que

Keynes, certa vez discursando no Parlamento, afirmou que ‘0 meio para manter-se
como banqueiro internacional é permitir que cheques sejam emitidos sobre si
préprio’. Como moeda é um estoque de valor, o banqueiro internacional precisa
manter a integridade de sua moeda nacional. Nos anos anteriores a Primeira Guerra
Mundial, a Grd-Bretanha conseguiu isso atando a libra esterlina ao ouro. Além de
cumprir as funcdes de Casa de Compensacdo, o banqueiro internacional deve
também prover capital para investimentos de longo prazo, a fim de financiar o
crescimento econdmico no resto do mundo. (MOFFIT, 1984, p. 16 e 17)

Contudo, a histéria econdmica demonstra que a queda de poder monetério inglés ndo
foi prontamente acompanhada de um reconhecimento e aceite de posto hegemdnico por parte
dos Estados Unidos. Com o término em 1918 da Primeira Guerra Mundial, houve uma lacuna
de poder no SMI. Esta lacuna foi, de acordo com muitos pesquisadores econdmicos e
cientistas politicos, a principal causadora de wulnerabilidades e instabilidades sistémicas,
gerando a crise de depressdao das economias de 1929, surtos inflacionarios terriveis nos
principais territorios europeus e um propenso quadro para o crescimento de ideologia

nazifascistal®.

que se alinhar) as diretrizes da politica inglesa para atingir sucesso econdmico. Por sua importancia no comércio
internacional e pelo desenvolvimento acelerado de suas instituices financeiras, a Inglaterra impunha ao mundo
0 padrdo ouro e Londres torna-se o centro financeiro do mundo. O padrdo ouro classico como qualquer Sistema
Monetério Internacional tem como objetivo basico o equilibrio interno e externo da economia. Neste padréo, a
responsabilidade para atingir tal equilibrio era dada ao Banco Central, que deveria preservar a paridade oficial
entre as moedas e o ouro” (MARINHO, 2007, p. 3).

Adicionalmente a instabilidade do campo politico das relagfes internacionais no inicio do século XX, o ouro nao
fluia mais para a Inglaterra como outrora. “O ouro, nas décadas de 1920 e 1930, continuava a fluir
inexoravelmente para os Estados Unidos” (SERRANO, 2002, p. 242).

Para maior compreensdo desse periodo é prodigioso notar que “Depois dos traumas financeiros no final da
década de 20, as principais economias voltaram-se para dentro de si mesmas e a economia mundial, que havia
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O regime de cambio fixo com o padrdo-ouro internacional ndo sobreviveu a divisdo
da Primeira Guerra Mundial nem ao endividamento dos beligerantes europeus,
apesar das diversas tentativas de restaurd-lo sob formas organizadas. As condi¢des
monetarias e financeiras de seu funcionamento desapareceram, com suas condi¢des
econdmicas e politicas, entre as duas guerras mundiais, periodo de crise capitalista e
de nacionalismo monetario das grandes poténcias. (BRUNHOFF, 2005, p. 77)

Diante da auséncia de um sistema econdmico internacional legitimado por
instituicbes supranacionais reconhecidas e com poder de acdo entre 0s paises para conferir
equilibrio e estabilidade para as operagdes financeiras, somado ao fato de que a nagdo
estadunidense ainda ndo era capaz na época de chamar para si as responsabilidades impostas a
um pais flador do SMI, a incerteza nos rumos econdmicos estava instaurada. Logo, ndo houve
um policiamento de praticas abusivas na arena financeira global (dando possibilidades de
ocorrer, por exemplo, guerras cambiais) e as medidas econdmicas dos territorios interligados

comercialmente e financeiramente se mostravam fundamentalmente ineficazes.

Quando precos e produgdo entraram em colapso, um poder hegembnico com
perspectiva histdrica deveria ter mantido seus mercados abertos e emprestado ao
exterior para evitar que a anomalia financeira se espalhasse. Os Estados Unid os ndo
estavam dispostos, ou talvez se encontrasse incapacitados de ver que a saldde de sua
economia interna se relacionava intimamente com a salde da economia
internacional. (MOFFIT, 1984, p. 19)

Como ndo houve um concerto de entendimentos no Sistema Monetario Internacional
entre 0s principais paises em moldes econdmico-financeiros ao longo dos anos de 1920 e
1930 na Europa, a urgéncia no delineamento deste tipo de entendimento foi evidenciada com
a Segunda Grande Guerra. A fim de ndo incutir nos mesmos erros do tratado de armisticio que
findou a Primeira Grande Guerra, com o ingresso dos Estados Unidos no confiito beligerante
no final de 1941, algumas nacGes ja comegavam a Se preocupar cCom a reorganizacdo

econdmico-financeira por ocasidao do fim da Segunda Guerra Mundial.

As nacg0Oes aliadas, perseguidas por trés décadas de depressdo, ruina financeira e
guerras mundiais, reuniram-se em Bretton Woods para fazer o esho¢o de um plano
criando uma ordem econdémica no pés-guerra. Os Estados Unidos e a Grd-Bretanha
viam a tarefa de construir uma economia viavel para o pos-guerra como tdo urgente
que, mesmo antes de a maré da guerra voltar-se contra os nazistas, comecaram a
assentar os fundamentos para Bretton Woods. (MOFFIT, 1984, p. 13)

E preciso destacar que a Gra-Bretanha e os Estados Unidos da América — nagdo com

potencial de autoridade supranacional quando comparada com a terra do seu antigo

florescido por um século sob o poderio britanico, desintegrou-se em blocos econdmicos concorrentes entre si”
(MOFFIT, 1984, p. 18).
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colonizador — encabecaram os estudos de regras e desenhos possiveis para um equilibrado
sistema econdmico global. O desafio era como conferir certeza no SMI para que houvesse
seguranca novamente no ambiente de negdcios. Todavia, havia um embate interno sobre
diferentes concepgdes americanas e inglesas de como essa reestruturagdo deveria ser posta em
curso. Somente em 1944, com a conferéncia de Bretton Woods em solo norte-americano (um
aspecto que ja demonstra vantagem geopolitica e 0 pais que era capaz de gerar um poder
hegemonico naquele momento da historia contemporanea) o confronto de ideias pdde ser

avalizado. Keynes

liderou as negociagdes com os americanos sobre a estrutura do sistema monetéario
internacional no pés-guerra. Extremamente autoconfiante, ele acreditava que o
governo dos Estados Unidos ofereceria aos aliados empréstimos para a reconstrucao
de suas economias, sem condigdes onerosas, depois que ouvisse seus argumentos
convincentes. Contrariando essas expectativas, 0s americanos exigiram que a
Inglaterra removesse suas restricbes, com base na crenca de que, dessa maneira,
expandiriam o mercado as suas exportacdes. Para eles ja era hora de retomar, em
condi¢gfes normais, as relagdes financeiras internacionais tipicas de tempos de paz.
(EICHENGREEN, 2011, p.40)

Mesmo com a participacdo de todos os paises aliados (44 nacGes) na conferéncia
supracitada, o comando das discussdes foi conduzido pelos territorios anglo-saxdes. As
posicdes inglesas eram defendidas pelo tedrico John M. Keynes, ja o0s interesses
estadunidenses eram advogados por um importante funcionario do Tesouro Americano, Harry
D. White. Em linhas gerais, ambos certificavam a necessidade de organismos internacionais
gue trouxessem mais estabilidade para a economia internacional, apesar de diferencas
fundamentais. “Havia a intengdo de estabelecer novas regras de comércio, com as quais 0s
paises comerciantes pudessem conviver, e confiar a uma nova agéncia internacional a
autoridade de fazé-las cumprir. Essa era a responsabilidade do Fundo Monetéario
Internacional” (MOFFIT, 1984, p. 16).

No duelo dos debates, a argumentagdo norte-americana vence, demonstrando a forca
com a qual o dolar emerge na cena internacional. Com a vitoria de White, surgem, entdo, as
instituicbes do FMI e o Banco Mundial, o qual em um primeiro momento foi intitulado de
Banco para Reconstrugdo e Desenvolvimento por conta dos propdsitos de recuperacdo dos
territorios no pos-guerra.

Indubitavelmente, a maior parte da vontade dos Estados Unidos foi atendida. Bretton
Woods decretou o fim da hegemonia britanica e formalizou o inicio da norte-americana por

apoiar o lado mais forte, 0 que tem — em grande parte — subsidiado a forca americana até hoje,
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o lado monetdrio. “Os esquemas de Bretton Woods presumiam que o dolar era tdo bom

quanto o ouro” (EICHENGREEN, 2011, p. 49),

Ao longo da histéria do sistema monetario internacional, ndo € dificil identificar que
a reconstrucdo do sistema monetério internacional é fundamentalmente dependente
das alteracGes das principais economias do mundo. Porgue 0s custos associados com
as mudancas sdo muito elevados, e as mudancas da estrutura sistematica monetario
internacional geralmente ocorrem depois das mudancas de poténcias econémicas do
mundo, a transicdo serd um processo progressivo, gradual e de longo prazo. A
substituicdo da libra esterlina pelo doélar dos EUA levou quase umséculo, e o tempo
para o doélar substituir a libra aconteceu aproximadamente 50 anos ap6s os EUA
ultrapassarem a Gra-Bretanha como o lider econdmico mundial. (CHEN, 2010, p.
125 e 126, traducdo nossa)

Em face dos resultados da conferéncia de 1944, é proficuo questionar como 0s
Estados Unidos se estruturaram, pela perspectiva econdmico-financeira, para arregimentar a
utilizagdo internacional de sua moeda no contexto internacional do pos-guerra. E relevante
compreender como a nagdo norte-americana conseguiu configurar um arcabouco monetario
internacional para que fossem amplamente aceitas as percepcbes de que possuir dolar era tdo
bom quanto possuir ouro (COHEN, 2014) no p6s-guerra, bem como os esforcos que tém sido

dispensados para manter a sua posicdo de lideranga no SMI.

122 - De Ex-colonia a Comandante: Uma analise sobre o processo de

internacionalizacdo norte-americana

Os Estados Unidos tiveram de desenhar a sua propria jornada para tornar sua moeda
internacionalizada, visto que ndo havia experiéncias anteriores para se espelhar no passo-a-
passo inicial a ser trilhado quando se almeja substituir uma moeda internacional como a libra
esterlina. Afinal, a internacionalizacdo da moeda britanica foi um movimento necessario (uma
ferramenta criada) para o SMI inaugurado pelo século XIX.

O que se tinha como base era a experiéncia inglesa em lastrear a moeda baseado no
ouro com a intencdo de creditar confiabilidade & moeda e em todo o sistema econdmico
global. Sendo assim, o desenho estadunidense comecou pela necessidade de aferir crédito
para suas transagOes internacionais sem depender de acesso a praca financeira inglesa ou

outras pragcas.

Em 1870, a ex-colbnia ja havia ultrapassado a ex-metropdle na produgdo de bens e
servigos. [...] Portanto, ndo era normal que os Estados Unidos continuassem
dependendo de Londres para o financiamento do comércio e que o ddlar
desempenhasse papel internacional pouco significativo. Parte da explicacdo se
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situava na legislagdo vigente que impedia os bancos americanos de abrir filiais e
sucursais no exterior. (EICHENGREEN, 2011, p. 17)

O entrave a internacionalizacdo do dolar, em certa medida, era estrutural, justificado
pelo impedimento legal. De fato, haviam exce¢Bes com instituiches bancérias estadunidenses
para servicos no exterior, mas estas instituicbes ndo eram permitidas a operar com transacdes
de comércio exterior. “Até a aprovagdo da Lei da Reserva Federal (Federal Reserve Act), em
1913, o0s bancos nacionais eram proibidos de operar com crédito comercial”
(EICHENGREEN, 2011, p. 18).

Outro aspecto que obstaculizava a insercdo internacional do doélar era a auséncia de
um banco central norte-americano capaz de efetuar o gerenciamento completo da moeda em
todo o territorio estadunidense, bem como conceder créditos comerciais. O atraso na demora
da implementacdo de um banco central respingou na presenca internacional da moeda dos

Estados Unidos quando comparada as outras moedas.

Para 0s bancos centrais e para os governos, a libra esterlina, ndo o dolar, era “tdo boa
quanto o ouro”. Ndo s6 o marco alemido, o franco suico ¢ o florim holandés, mas
também a lira italiana, o franco belga e o xelim austriaco, todas essas alternativas se
situavam a frente do ddlar na hierarquia das moedas, as vésperas da Primeira Guerra
Mundial. (EICHENGREEN, 2011, p.22)

De qualquer modo, é preciso compreender que embora houvesse impedimento de
bancos estatais, 0s negocios financeiros se desenvolveram em Nova York, com a
diversificacdo de uma praga financeira. Entretanto, mesmo com um conjunto de instituicdes
privadas financeiras, o temor de ocorrer uma crise em 1907 foi maior, devido ao fato de “as
transacOes financeiras em Nova York se resumirem a nada mais que especulagdo, ao contrario
dos investimentos sélidos, lastreados em negdcios de importacdo e exportacdo, que
predominavam em Londres” (EICHENGREEN, 2011, p. 22).

A partir de mais uma instabilidade financeira junto ao délar enfrentada pelos norte-
americanos em seu solo, em 1907, a urgéncia na consecucdo de inaugurar um banco central
estadunidense se colocava. Comissbes e grupos de estudo foram implementados no Congresso
americano para estudar viabilidades e o melhor projeto de Banco Central a ser implantado
(EICHENGREEN, 2011). Ndo obstante, ainda demorou sete anos até que a legislacdo norte-
americana fosse revertida e houvesse a instauracdo de um banco central orientado a garantir a
ampla oferta de moeda estadunidense de forma equilibrada e orientada a salvaguardar taxas de
juros. Em adendo, a autorizacdo de bancos norte-americanos a operarem com agéncias no

exterior também s aconteceu apos este periodo.
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Toda essa demora, se por um lado contribuiu para subjugar o délar na arena das
moedas internacionais anteriormente, por outro possibilitou sua insercdo no mMomento
econdmico mais propicio para tal: a Primerra Grande Guerra. “A guerra, agora, promovera
significativa expansdo das exportacbes dos Estados Unidos, a medida que o pais se
transformava em fabrica e celeiro do mundo. As multinacionais americanas passaram a operar
na América Latina e na Asia” (EICHENGREEN, 2011, p. 26).

Entretanto o final da 1 Guerra Mundial ndo asseverava a supremacia do dolar, visto
gque os Estados Unidos ainda enfrentariam a recessdo econdmica provocada pela Crise de
1929. E a falta de coordenacdo de politicas econdmicas na Europa no pos-guerra moldou um
cenario inflacionario e de total inconstancia no SMI vigente na época. Paralelamente, a libra
esterlina ndo conseguiu retomar seu status plenamente. E, neste contexto, que grande parte
dos aspectos politicos se desenrolaram e levaram os europeus a Segunda Grande Guerra no
final dos anos 30 do século passado. Com o novo esfacelamento no continente europeu e a
deterioracdo produtiva das suas economias, ha entdo o cendrio ideal para os Estados Unidos
impor sua moeda, dado que possuia saldo positivo na sua balanca comercial e ndo sofreu com
tantas agressdes e avarias em seu territorio face as nacBes europeias.

A partir desse cenario, ha inovacdo politica por parte do governo norte-americano na
definicdo dos rumos econdmicos mundiais e na determinagdo do uso internacional de sua
moeda, demonstrando como o poder monetario é capaz de conformar conjunturas de acdo por
parte dos Estados. Afinal, plenamente cientes de que seria preciso moldar uma atmosfera de
certeza para que o SMI \voltasse ao completo funcionamento (integrando paises e
possibilitando o retorno da dindmica econdmica), bem como de que era necessario um pais
endossar e nortear as condutas em tal atmosfera, os Estados Unidos fazem a convocacgdo das
nacbes ainda em guerra para discussdo do futuro da economia internacional na cupula de
Bretton Woods em Julho de 1944.

No entanto, facetas importantes dessas negociacGes seriam decisivas para a total
definicdo do pais como o lider monetario no mundo pds-1945. Os norte-americanos guiados
por Harry White queriam assegurar de que maneira, para ndo dizer em que moeda e situagdes,
deveria ser efetuada a utilizagdo dos valores do FMI e do Banco Mundial por parte dos paises
devedores. Os Estados Unidos, como nacdo emergente no cenario internacional, queriam que
0 amplo uso de sua moeda — o dolar — refletisse este novo cendrio. Logo, a necessidade de se
determinar o modus operandi da recuperacdo financeira mundial e em que moeda os valores
de empréstimos das instituicbes da nova ordem internacional seriam transacionados se tornava

evidente.
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Recuperado da crise econdmica do final dos anos 20 com a injecdo de crédito dado
pela aplicacdo do projeto econdmico New Deal'’, os Estados Unidos era o motor da economia
mundial desde os anos 1930. Como maior nacdo importadora do mundo e Unica (dentre os
paises combatentes) capaz de conceder os wultosos empréstimos para a reconstru¢cdo dos
territorios europeus (COHEN, 2014), a situacdo norte-americana qualificava e desequilibrava
o0 ambiente de processo de tomada de decisdo no cenario dos realinhamentos econdmico-

financeiros propostos na conferéncia de 1944.

Depois da Segunda Guerra, somente os Estados Unidos estavam preparados para
impor sua referéncia ao ouro, ao preco oficial de US$ 35 a onga, que seria o pivo do
regime de cambio fixo saido dos acordos de 1944 em Bretton Woods. Esse novo
compromisso hierarquizado visava estabilizar as taxas de cambio, evitando a
desordem monetaria dos anos 30 e a impoténcia ou a cumplicidade dos Estados com
0 hot Money da especulagdo sobre as divisas. As novas regras de 1944 permitia aos
Estados-membros reduzir os movimentos internacionais de capitais para proteger a
estabilidade do cambio de suas moedas. (BRUNHOFF, 2005, p. 77)

Para continuar na trajetoria de crescimento econémico suportado pela producdo e
constante processo de industrializacdo, os Estados Unidos da América precisavam de
mercados equilibrados e abertos aos seus produtos. Por ndo ter sofrido diretamente em seu
solo as perdas ocasionadas pela guerra, combinado ao fato de ser a Unica regido estruturada e
preparada para se expandir de imediato apos a Segunda Grande Guerra (MOFFIT, 1984), a
nacdo de Abrdo Lincoln queria assegurar uma atmosfera propicia e estavel para o avango
hegemonico da moeda dos Estados Unidos sobre o mundo.

Com os acertos econdmicos ja alinhados antes do término da guerra por conta do que
foi acordado em Bretton Woods, a moeda estadunidense assume, entdo, o papel de lideranca
monetaria no sistema internacional. Afinal, € a partir deste momento que ha a implementacéo
dos entendimentos propostos pela nacdo do entdo presidente Franklin Delano Roosevelt

durante a conferéncia de 1944 em New Hampshire.

A solugdo de Bretton Woods para a desordem monetaria era um meio termo entre a
adogdo de um padrdo completo de papel-moeda e um retorno ao padrdo-ouro. [...]
Sua solugdo era fazer do délar americano um equivalente do valioso metal. [...] Para
assegurar a estabilidade monetéria, os acordos de Bretton Woods estabeleceram
taxas de cambio fixas entre as indmeras moedas nacionais. Com o propdsito de

17 Falando sobre os objetivos claros do New Deal, Moffit é sagaz ao destacar que assim como o desenho dos
projetos econémicos para o término da Segunda Guerra, o plano de recuperacdo New Deal tinha sido “uma
combinagdo pragmética de idealismo liberal e calculado auto-interesse, caracteristicos de uma grande poténcia.
[...] Uma das importantes licdes dos anos de depressdo, incorporada pelos mentores do New Deal, era que o
mercado nem sempre funcionou por si s6, o mercado tinha que ser encorajado por politicas do governo”
(MOFFIT, 1984, p. 19).
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evitar o ressurgimento de guerras monetarias, 0s paises tinham que obter a
aprovagdo do FMI para mudar os valores de suas moedas. (MOFFIT, 1984, p. 21)

Deste modo, os Estados Unidos cimentavam incipientemente ndo s6 a atracdo de
investidores e de governos, mas também angariavam confianca em sua moeda mundialmente.
E, no rastro da compreensio desse periodo que ha o estabelecimento do padrdo ouro-délar que
preconizava o dolar como nova moeda de parametro mundial em substituicdo a libra esterlina
do Reino Unido.

Com o SMI organizado e estruturado com as regras de Bretton Woods para as outras
patrias e o pais estadunidense com maior grau de liberdade financeira, logo é possivel
identificar a supremacia produtiva e financeira dos Estados Unidos e como dolar passa a ser a
moeda de referéncia global reconhecida por mercados, por isso baliza precos nas cotagdes de
produtos e contratos de cambio. Ndo ha mais s6 uma imposicdo estatal para a utilizagdo do
dolar, mas sim uma autenticacdo por parte do restante dos atores do SMI da relevancia da
moeda estadunidense. Ciente dos aspectos supramencionados e imbuido do anseio de tornar o
dolar uma moeda cada vez mais forte, 0 governo norte-americano continua incitando a
demanda mundial por sua moeda.

A grande questdo é que ao estimular a procura por dolar e, simultaneamente, gerir
uma moeda internacional, considerando os preceitos firmados em Bretton Woods, os Estados
Unidos precisavam superar o famoso dilemal® em que se encontravam: de um lado, continuar
honrando os acordos de uma moeda lastreada pela sua reserva de ouro ou — de outro lado —
emitir o papel-moeda, ignorando tais preceitos, mas mantendo a liquidez do SMI.

Sem duvida, os arranjos firmados na reta final da Segunda Guerra em Julho de 1944,
que eram suportados por um sistema monetario de cambio fixo, comecavam a ser
guestionados e a compreensdo de que uma nova arquitetura financeira precisava ser instituida
se fortificava. Com um quadro de incerteza sobre a postura norte-americana, no inicio dos
anos 70, ocorrem 0s primeiros movimentos especulativos que pressionam o dolar (logo, o
Banco Central dos Estados Unidos) sobre sua capacidade resoluta de se converter em ouro.

Frente a impossibilidade de continuar lutando contra a fuga de recursos gerada pela conduta

Este ponto versa sobre o chamado Dilema de Triffin. “O Dilema de Triffin consistia em que, se os Estados
Unidos se recusassem a fornecer délares a outros paises, o comércio estagnaria e o crescimento econdmico
paralisaria. No entanto, se os Estados Unidos garantissem a oferta ilimitada de ddlares, lubrificando o
crescimento e o comércio, a confianga no compromisso americano de converter délar em ouro seria erodida. No
fim das contas, acabaria eclodindo uma corrida contra os estoques de ouro dos Estados Unidos, destruindo a
capacidade do pais de manter o preco do ouro em US$ 35. Ou os Estados Unidos, preventivamente, poderiam
renunciar a obrigacdo de fornecer ouro a prego fixo. De qualquer maneira, o sistema ouro-ddlar estava
condenado” (EICHENGREEN, 2011, p.49).
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especulativa, assim como uma desaceleracdo da forca econdmica estadunidensel®, temos o
fim da ordem monetaria global pautada pelo “sistema de paridades fixas” (TAVARES, 1997,
p. 32). E vélido salientar que este fim da convertibilidade do dolar por ouro foi decretado pelo
préprio Estados Unidos, de modo autbnomo e sem consultas prévias aos demais paises

participantes de Bretton Woods.

A decis@o de agosto de 1971 de “fechar a janela do ouro” significava que os Estados
Unidos ndo estavam mais sujeitos a disciplina de ter de tentar manter a paridade do
ddlar frente ao ouro ou nenhuma outra coisa: poderiam deixar o délar se movimentar
segundo os desejos do Tesouro dos Estados Unidos e apontavam na dire¢do da
remogdo do ouro dos negdcios monetarios internacionais. A economia se virou dessa
forma em direcdo a um padrdo délar puro. (GOWAN, 2003, p. 46)

A partir deste interim, a forca da moeda norte-americana € dada por um lastro muito
mais instavel, porém pertinente a nova realidade financeira da época: a credibilidade do pais
emissor. O lastro da moeda ndo € mais o rigido controle de posse de ouro como aconteceu
com a libra e o délar no pds-guerra de 1945. O lastro adotado pelo dolar, em substituicdo ao
ouro, é intangivel, porém demonstra todo o poder obtido pela moeda estadunidense. Trata-se
da confianca adquirida frente aos outros Estados por intermedio da robustez — econdmica e
politica — do Estado Norte-Americano de determinar normas e parametros que estruturam o
arcabouco financeiro global (poder estrutural), de honrar seus pagamentos e de se manter
como lider na arena mundial monetaria.

Nesse sentido, ha a implantacdo de um novo ordenamento monetério internacional
que ainda é norteado pelo délar — como moeda no topo da hierarquia de moedas — entretanto,
mais livre de controles: sejam cambiais pela adocdo do cambio fiutuante parametrizado ndo so
pela autoridade politica, sejam estatais por conta da diminuicdo do gerenciamento direto da
entrada e saida dos fluxos de capitais no pais. Intitulado como padrdo dolar-flexivel pela
maioria dos economistas?®, “os Estados Unidos podem incorrer em déficits na BP [balanca de
pagamentos] e financia-los tranquilamente com ativos denominados em sua propria moeda,
como nos outros padrdes anteriormente citados” (SERRANO, 2002, p. 250).

19 “o fim a reconstrugdo das poténcias capitalistas europeias — principalmente a Alemanha — e do Japdo, assimcomo

20

a liberalizacdo dos mercados do ouro e do délar, contribuiu para desestabilizar esse dispositivo [Acordo de
Bretton Woods] a partir dos anos 60. Os Estados Unidos, pouco a pouco, deixaram de ter o papel de grande
credor internacional — sua balanga comercial estava deteriorada. No fim da década de 1960, o seu estoque de
ouro havia diminuido pela metade. A crise do délar como padrdo oficial que suscitou a decisdo unilateral norte -
americana de por fim ao regime de Bretton Woods” (BRUNHOFF, 2005, p. 77 e 78).

Para Gowan (2003, p. 51), trata-se do “Regime do Délar-Wall Street”, visto que a “maneira pela qual o sistema
iria realmente funcionar dependia de seus dois mecanismos fundamentais: o ddlar e os mercados financeiros
internacionais cada vez mais concentrados nos Estados Unidos. Assim, as novas disposicdes monetéarias
internacionais deram ao governo dos Estados Unidos muito mais influéncia sobre as relagdes monetarias e
financeiras internacionais do mundo do que a que ele tivera sob as regras de Bretton Woods ™.
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O que convém verificar € que a adesdo do padrao dolar-flexivel em esfera global
possibilitou aos Estados Unidos se preparar para uma ampliacdo comercial mais significativa
e em bases mais vantajosas, adquirindo as benesses dadas pela senhoriagem. Trata-se de um

processo que estimulava a iniciativa econbémica americana de forma pujante e é o:

Beneficio mais controverso do status do délar como moeda internacional decorre
dos recursos reais que 0s outros paises oferecemaos Estados Unidos para adquirir a
moeda americana. O Bureau of Engraving and Printing (a casa da moeda dos
Estados Unidos) gasta apenas alguns cents para produzir uma nota de US$ 100, mas
outros paises precisam fornecer US$ 100 em bem e/ou servigos para obter a mesma
nota de US$ 100. (Essa diferenca entre 0 que custa para 0 governo americano
imprimir os délares e para um estrangeiro obter a mesma quantia em ddlares é
conhecida como ‘senhoriagem’ (seignorage), termo inspirado no direito dos nobres
medievais, ou senhores, de cunhar moeda e de reter parte do metal preciosos usado
na cunhagem). (EICHENGREEN, 2011, p.3e4)

Com o0s aspectos positivos da senhoriagem, ndo sO a iniciativa privada norte-
americana era favorecida na compreensdao que a qualidade do seu capital (0 délar) frente os
recursos dos seus concorrentes internacionais (que contavam com outras moedas) era melhor,
mas também o proprio governo estadunidense. Ao ser capaz de financiar as contas e fornecer
empréstimos a varios paises sem incorrer em custos adicionais que as outras nacdes que
também concediam financiamentos precisavam incorrer, os Estados Unidos se mantém na
condicdo de prestador do mundo, o Estado fiador do SMI na era pés-Bretton Woods. Afinal,
“a senhoriagem do dolar inclui dar ao sistema financeiro americano grandes vantagens como a
principal fonte mundial de crédito” (GOWAN, 2003, p. 53).

Com o desenrolar deste processo de senhoriagem, 0s proveitos econbmico-
financeiros estadunidenses se ampliam exponencialmente, pois ndo tem limitagbes externas ao

seu endividamento nas suas contas publicas. Afinal,

Na medida em que os bancos e empresas de todo o mundo valorizam as vantagens
dos titulos mobiliarios dos Estados Unidos, esses detentoresse dispdem a pagar cada
vez mais por eles. Esse é o efeito substancial: os juros que os Estados Unidos pagam
por seus passivos externos sdo dois ou trés pontos percentuais inferiores as taxas de
retorno de seus investimentos no exterior. Os Estados Unidos podem manter déficits
externos no valor dessas diferencas, importando mais do que exportam e
consumindo mais do que produzem, ano apds ano, sem se endividarem mais em
relacdo ao resto do mundo. Ou podem abocanhar empresas estrangeiras em
consequéncia do status singular do doélar como moeda mundial. (EICHENGREEN,
2011, p. 4)

E o chamado “privilégio exorbitante”, nomenclatura dada pelas autoridades francesas
a este processo em que o0s Estados Unidos ndo eram taxados ou controlados em sua

performance econbmica contdbil, diferentemente de outras nagBes que tinham de manter
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rigidos controles frente a paridade cambial acordada por ocasido dos Acordos de Bretton
Woods. Todavia, 0 governo norte-americano compreende que pelo fato de arcar com a
responsabilidade de ser o provedor de crédito mundial precisa ser remunerado por este
encargo.

Contudo, o que nos parece muito mais surpreendente é a dtica de analise oferecida
por Serrano (2002) ao avaliar a real regalia dos Estados Unidos em gerenciar o SMI a partir
da gestdo da sua propria moeda, o ddlar. Seguindo na concepcdo proposta por ele, na logica
deste processo de comandar o papel-moeda internacional, os Estados Unidos — responsaveis
por esse comando — determina as taxas a serem praticadas globalmente sendo ao mesmo
tempo detentor de suas obrigacbes de pagamento de seus titulos em ddlar, ou seja, seria como

se 0 devedor definisse em que taxas pagara suas proprias dividas.

Os Estados Unidos ndo eram o banco comercial do mundo pagando taxas de juros
‘de mercado’ em seus passivos externos de curto prazo. A analogia correta é a de
que os Estados Unidos, ao controlar a emissdo da moeda internacional, faziam o
papel de banco central do mundo. O verdadeiro privilégio dos Estados Unidos no
padrdo ouro-délar era idéntico ao da Inglaterra no padrdo ouro-libra, ou seja, o pais
ndo tem restricdo global de balanca de pagamentos e, além disso, sua autoridade
monetaria determina unilateralmente a taxa de juros mundial. Era claro que os
Estados Unidos ndo queriam perder esse privilégio. (SERRANO, 2002, p. 248)

Face ao exposto, é possivel diagnosticar que houve forte atuacdo politica do governo
dos Estados Unidos no intuito de manter o projeto do doélar como moeda de uso internacional.
A chamada “Diplomacia do dolar forte” 21, em 1979, perpetrada pelo dirigente do Banco
Central estadunidense Paul Volcker e a instauracdo do Acordo de Plaza??, em 1985, foram
outros exemplos de firme acdo politica por parte dos Estados Unidos da América para a
manutencdo da supremacia monetaria do délar frente as demais moedas.

Neste sentido, é possivel verificar o poder monetario se manifestando com

exceléncia, pois € por meio deste tipo de poder que os Estados Unidos apresentam sua

Com a inciativa de barrar a desvalorizacdo do délar e conceder forca politica e econémica diante do cenério de
instabilidade provocado pelo fim da Ordem Monetéria de Breton Woods oito anos antes, houve a “decisdo do
FED de subir unilateralmente as taxas de juros americanas em outubro de 1979 (antes do 2°. choque de petr6leo)
foi uma resposta a investida de europeus e japoneses, tomada como propdsito de resgatar a supremacia do délar
como moeda de reserva” (TAVARES; BELUZZO, 2004, p. 125).

O arranjo conhecido como Acordo de Plaza foi implementado em 1985 pela equipe econdmica estadunidense
com a anuéncia e colaboracdo de Japdo e Alemanha, objetivando frear a sobrevalorizacdo do ddlar iniciada a
partir da politica de “ddlar forte” seis anos antes. “em meados dos anos 80, os EUA resolveramreverter a brutal
valorizagdo do délar, que ja havia causado danos quase irreparaveis a sua industria, foi dado um sinal claro de
que, pelo menos ‘esta parte da festa’ estava prestes a acabar. Os japoneses foram obrigados a engolir a
valorizagdo do yen, o que, por um lado, afetou suas exportacdes para a area de predominancia da moeda
americana e, por outro, causou sérios prejuizos para 0s bancos, corretoras e seguradoras que carregavamemsuas
carteiras ativos emdélar” (TAVARES; BELUZZO, 2004, p. 132).
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“capacidade de enquadramento econdmico financeiro e politico-ideologico de seus parceiros e
adversarios” (TAVARES, 1997, p. 28). Desta forma, a pujanca do dolar tem sido renovada
sistematicamente por ferramentas que mantém a moeda atraente as diferentes operacfes. Sem

divida,

o dolar ndo se tornou a moeda central do sistema monetario-financeiro internacional
por meio das leis de mercado, mas sim devido ao poderio dos Estados Unidos que
conseguiram preservd-lo como uma moeda internacional e transformé-la, por
conseguinte, em um instrumento basilar da gestdo da ordem global. (MARTINS,
2015, p. 7)

Considerando as trajetérias da libra esterlina e do ddlar norte-americano em seus
respectivos projetos de utilizacdo internacional, optou-se por detectar 0s aspectos mais
importantes e mecanismos que influenciaram na configuracdo das moedas que lideraram ou
lideram a ordem monetaria das nagdes desde a implantacdo desse ordenamento no século
XIX.

Portanto, € necessario pensar gque aspectos politicos estdo em xeque quando se opta
pelo projeto de internacionalizagdo da moeda? Em resumo, quais S80 as vantagens e
desvantagens de se internacionalizar uma moeda e que tipo de controle é colocado em debate
ao se avancar nesse tipo de fenémeno? Com a intencdo de listar as principais caracteristicas a
ser verificar em um processo de uso internacional da moeda pretende-se investigar o que

realmente esta em jogo.

1.3 - INTERNACIONALIZACAO DA MOEDA: O QUE ESTA EM JOGO?

Com efeito, com o decorrer da pesquisa e dos levantamentos bibliograficos sobre o
processo de se estimular o uso internacional de uma moeda foi possivel identificar alguns
mecanismos de atuacdo e itens inerentes para a consecucdo de um projeto comprometido com
a internacionalizagdo de uma moeda. Seguindo no desafio de retratar tais mecanismos e itens,
podemos elencar os quatro principais: a existéncia de um mercado financeiro bem estruturado
e diversificado, o Estado deve ser habil em emitir de titulos da divida publica atraentes, o
governo dever possuir enorme quantidade de reservas que possibilitem blindar seu sistema
econdmico em face de qualquer volatilidade e, por fim, a liberalizacdo de conta capital por
parte do Estado, mostrando o seu comprometimento com total abertura as demais economias e

menor possibilidade de ingeréncia estatal em caso de dificuldades. Compreender cada aspecto
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enumerado é fundamental para avaliar os desafios do processo de se promover 0 USO
internacional de uma moeda.

Seguindo nesta linha de raciocinio, é relevante analisar a abordagem que envolve a
Conta Capital. Por se tratar de um importante item da contabilidade geral dos paises — o
chamado balanco de pagamentos — a conta capital € um refinado e altamente sensivel
indicador sobre os fluxos transacionados ao redor do mundo. Em suma, a “Conta Capital é
principalmente responsavel pelas estatisticas de transferéncias de fundos entre 0s paises,
incluindo o investimento direto, investimento em portfolio ¢ outros nvestimentos” (CHEN,
2010, p. 99, traducdo nossa).

Logo, um Estado que ambiciona ofertar uma moeda que pode ser amplamente
convertida sem amarras e grandes restricbes governamentais deve Se apresentar
economicamente aberto, oferecendo ferramentas que permitam a livre transacdo de correntes
de capitais. Por isso, a conta capital deste Estado deve refletir tal situagdo. ‘“Na literatura, os
principais argumentos para a livre circulagdo de capitais incluem o seguinte: os livres fluxos
de capital levam a uma Otima alocacdo de recursos e os controles de capital ndo funcionam e
conduzem a mais distor¢gdes no mercado” (YU, 2014, p. 14, tradugdo nossa).

Todavia, 0 que apavora 0s gestores de uma autoridade politica responsavel por uma
moeda é a possibilidade de impoténcia por conta de se permitir a liberdade de transito de
montantes financeiros que sdo passiveis de manobras ndo éticas e podem estar meramente a
servico de se garantir a melhor remuneracdo do capital investido. Em outras palavras, alta
flexibilidade de deslocacdo de capitais pode minar a pujanca de um papel-moeda. Afinal,
depois do fim do lastro da moeda baseado em metais preciosos, 0 Unico lastro em vigor é
enormemente abaladico e volatil: a confianga no valor de face de uma moeda.

Outra significativa faceta enumerada € a relativa ao montante e o perfil das reservas
que um pais deve ser detentor para se qualificar ao projeto de internacionalizacdo do seu
dinheiro. Indubitavelmente é enxergar pelo vies politico um ndmero da cifra macroeconémica
de um Estado. Um exemplo da imprescindibilidade das reservas em discussdes politicas foi
dado recentemente por conta do movimento Brexit. Enquanto os analistas ainda prospectavam
0s impactos do resultado do plebiscito do dia anterior — de 23 de Junho de 2016 na Gra-
Bretanha — que determinou a vontade da maioria dos habitantes do Reino Unido pela saida da
Unido Europeia, o lider do banco central britanico se prontificou em informar o quanto o
Banco da Inglaterra possuia em termos de reservas internacionais. Esta atitude, demonstrava o
montante que o Reino Unido dispunha para enfrentar os movimentos de entrada e saida dos

fluxos de capitais que poderiam levar a uma desvalorizacdo da libra esterlina, detalhando —
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desta forma — as armas que possuia ao seu alcance para superar e impedir o incremento de
acOes especulativas a sua moeda.

Ainda refletindo sobre o0s mecanismos necessarios para 0 UsO internacional da
moeda, h& a necessidade que o pais tenha um elaborado, inovador e consistente arcabouco
financeiro que possibilite diversas operacGes de diferentes maneiras. Trata-se de um pré-
requisito para que haja um movimento dos fluxos de investimentos atraidos pelas benesses de

se negociar em uma determinada moeda?3.

Particularidades dos sistemas financeiros nacionais (como o0 grau de
desenvolvimento e de profundidade do sistema, a moeda de denominacdo contratual
com a qual o sistema trabalha e o grau de concorréncia ali presente) sdo elementos
considerados importantes pelos agentes para formar suas decisdes referentes a
composicéo de seus portfolios. (METRI, 2010, p. 8)

Por ultimo e muito atrelado a questdo do sistema financeiro, € a oferta de uma gama
de titulos da divida publica do Estado que quer promover a internacionalizacdo da moeda.
Simultaneamente, o oferecimento de titulos visa ndo sO6 promover liquidez ao conceder
créditos e financiamentos com baixo risco, mas também de aglutinar investimentos em torno
de uma moeda, pois é capaz de rever o nivel em que uma dada moeda € conversivel frente a
outra mais internacionalizada.

Sem ddvida, quando se retrata 0s critérios basicos para que uma moeda seja
internacionalizada, é notorio que o0 contexto econdmico, em especial do balango de
pagamentos e da balanga comercial, seja verificado como superavitario em ndmeros
expressivos com uma tendéncia constante de elevacdo positiva dos nimeros. No entanto, ndo
¢ s6 a matematica que conforma o cendrio de internacionalizagdo de uma moeda. As
performances econdmicas do Japdo e da Alemanha nas primeiras trés décadas do pds-guerra
de 1945 ilustram como os persistentes nimeros positivos na economia ndo sao condicdo Unica
para se internacionalizar um papel-moeda. Afinal, ambos os paises tinham oportunidades para

tal, dado que suas economias se recuperam fortemente ap6s os Ultimos eventos beligerantes

A riqueza de produtos financeiros, bem como a diversidade do sistema monetario de um pais pretendente a
emissor de uma moeda internacional é decisiva. Como apontado por Eichengreen (2010), antes da
implementacdo das politicas de um “délar mais forte” pelos Estados Unidos no final dos anos 70, a moeda do
Japédo configurava a maior parte dos adjetivos para ser consagrada a uma moeda internacional, exceto a falta de
exceléncia na emissdo de titulos. “O novo ator era o Japao, cuja participacdo nas reservas globais aumentara na
década de 1970. O fato de o Japdo ser agora um importante pais comercial e de todos esperarem o fortalecimento
do iene transformava a moeda japonesa na escolha 6bvia. Mas os mercados de b6nus japoneses eram pequenos.
O iene abrangia apenas 8% das reservas globais totais, em seu pico, 0 que ocorreu em 1991. A partir de entédo, o
Japdo afundou em prostagdo econdmica e financeira, arrastando para baixo a importancia do iene como moeda
de reserva e de liquidagdo de transagdes internacionais” (EICHENGREEN, 2011, p. 66 e 67).
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europeus do século XX. Entretanto, politicamente ndo objetivavam tal meta com o receio de

perder a gestdo sobre os destinos de sua economia.

Nem, antes da década de 1990, os japoneses mostraram muito interesse em atuar
com um papel mais direto. Tal como a Alemanha, o Jap&o se inclinava ha bastante
tempo para resistir a internacionalizacdo de sua moeda por medo de perder o
controle sobre a politica monetaria. (COHEN, 2014, p. 34, traducdo nossa)

O exemplo da Alemanha e do Japdo destaca que um importante parametro é dado
pela vontade politica de tornar o processo de se internacionalizar a moeda um compromisso
do governo em voga. E preciso criar conjeturas politicas para que as informacBes econdmicas
possam ser repercutidas face as distintas nacdes, promovendo um ambiente possivel para o
avanco de um plano de uso internacional de um papel-moeda. E, neste sentido, que se percebe
que o Estado possui um papel ativo e de protagonista em qualquer processo de
internacionalizacdo de moeda, pois além de ser responsavel por empreender uma acdo politica
para promover o emprego global de uma moeda, também determina de que forma a mesma
ocorrera e como a conta capital sera liberada pelo govern.

Ao efetuarmos uma retrospectiva historica sobre as dindmicas que envolveram 0s
decursos da utilizacdo internacional do ddlar estadunidense e da libra esterlina — dado que
ambas foram reconhecidas como ‘“4ncoras” de distintos sistemas monetarios internacionais —
como moedas de referéncia global, algumas vantagens e desvantagens foram notadas em
ambos 0s processos. Procedimentos como a “senhoriagem” ¢ o “privilégio exorbitante”
concedem ganhos competitivos a moeda que se torna lider em referéncia de valor e o seu
Estado obtém reiterados ganhos financeiros baseados pela remuneracdo do capital por esse ser
um processo dificil de se compelir por outra moeda que esteja disputando espaco no mesmo
SMI.

Por outro lado, também pode-se observar desvantagens no projeto de uma moeda
internacionalizada. Afinal, a responsabilidade com que a nacdo emissora do papel-moeda
injeta dinheiro deve ser conduzida ndo s6 pelas demandas econémicas nacionais, mas também
deve ser guiada pelas necessidades de equilibrio da ordem financeira internacional. Dai
advém-se outro dilema, visto que se ha conflito de interesses entre tais perspectivas, € natural
que o interesse interno do pais se sobreponha, justificado pelo objetivo final da autoridade
politica de um pais que é o de garantir o melhor para sua regido e seus habitantes.

Outro quesito que denota maleficio a partir do uso internacionalizado de uma moeda

€ a exposicdo econbmica e politica do pais em face da plena abertura de seu sistema
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econdmico e financeiro, conjecturado pela liberalizacdo da conta capital e menores controles
estatais sobre o fluxo de investimentos. Ataques especulativos e fuga de capitais, ocasionando
instabilidade financeira, s@o alguns dos exemplos que uma nacdo detentora de uma moeda
internacional pode sofrer, visto que a conversdo para outras divisas e a migragdo para outros
ativos financeiros € livre e possibilitada pela falta de amarras estatais a estes tipos de

procedimento. Logo, serd que a abertura econdmica total é a melhor saida?

Antes da crise financeira asiatica, os controles de capital eram universalmente
considerados ‘ruins’. Depois da crise, no entanto, o humor dos economistas, bem
como dos funcionarios do governo mudou. O FMI mudou gradualmente sua posi¢édo
sobre a liberalizacdo das contas de capital, admitindo que é necessario administrar
cuidadosamente e acompanhar o processo de liberalizacdo, a fim de minimizar os
riscos concomitantes. [...] Apés a crise financeira global de 2008-2009, mais paises
estavam recorrendo aos controles de capital de uma forma ou de outra para lidar
com a volatilidade dos fluxos de capital. O FMI recentemente tem feito muito para
desestigmatizar o uso de controles de capital junto com politicas macroecondmicas e
prudenciais. (YU, 2014, p. 14, tradugdo nossa)
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CAPITULO Il — A INTERNACIONALIZACAO DO RENMINBI: UM PANORAMA

O processo de internacionalizacdo de uma moeda é desafiante e os resultados
auferidos nem sempre sdo os que foram anteriormente planejados. Embora aparente ser
apenas um processo econdmico, a utilizacdo global de uma determinada moeda reflete
diversas facetas: desde o resultado de uma tomada de decisdo politica por uma unidade
soberana, passando pelos entraves colocados a tal decisdo no Sistema Internacional até a
conformacdo do contexto que possibilitou a internacionalizacdo de um certo papel-moeda.
Sem duvida, ao analisarmos o percurso trilhado pelo uso internacional do renminbi, é possivel
exemplificar as diferentes situacdes e ocorréncias de cunho politico que dominaram e
definiram os caminhos de um assunto econémico.

Outras nacOes que experimentaram um \vertiginoso e continuo crescimento
econdmico lidaram de diferentes maneiras com o impasse colocado a utilizacdo internacional
de sua moeda. Trata-se de um impasse, pois internacionalizar a moeda implica em beneficios
e inconveniéncias que devem ser geridos de forma que o primeiro adjetivo sempre sobressaia,
constituindo em ganhos (econdmicos e politicos) para a nagdo emissora da moeda
internacionalizada.

Face aos entendimentos colocados, algumas questdes sdo colocadas: qual é o projeto
politico que a China estd direcionando para a moeda por meio do incentivo ao seu UsO
internacional? Qual é o melhor caminho para internacionalizagdo do renminbi? Estas
indagacGes nos orientam ao estudo de como se deu o inicio desse processo de estimulos do
uso internacional da moeda chinesa, bem como as consequéncias e aspectos que O
influenciaram no periodo de 2008 a 2014. Neste sentido, € de essencial importancia
prospectar que obstaculos podem se apresentar ao projeto de promocdo do UusO
internacionalizado da moeda chinés.

2.1 — UM BREVE PAINEL SOBRE A EVOLUCAO POLITICA COMUNISTA A
PARTIR DA VIGENCIA DOS PRECEITOS SOCIALISTAS NA REALIDADE
CHINESA

Ao se analisar o fendmeno do uso internacional do renminbi, é preciso reconhecer a
raiz desse uso. E, sem duvida, parece-nos que essa raiz esta fincada na particularidade do
projeto politico do Estado chinés. Por isso, é preciso compreender brevemente o panorama

politico-social em que este projeto foi ensejado, debatido e construido. Afinal, como entender
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a internacionalizagdo do renminbi e suas nuances sem captar quais sdo as especificidades da
China que afetam o desenrolar econdmico quando comparado ao estudo de diferentes
internacionalizacdes de moeda? Diante desta reflexdo, a proposta nesta secdo € apresentar
brevemente a relevancia da cena histdrica da politica chinesa que levou a conduta adotada por
este pais asidtico nos Ultimos anos, fomentando o deslanche do fenbmeno de
internacionalizacdo do renminbi.

Depois de mais de vinte anos de Guerra Civil, em 1949 a China se torna uma nacao
comunista sob a batuta de Mao Tse-Tung, interessada em reforma agraria ¢ na “desalienagdo”
(sob o molde marxista) do seu povo. Assim, algumas medidas deveriam ser levadas a cabo
pelo PCC, o que promoveria ndo s6 a implementacdo do Socialismo em todo o territorio
chinés, mas também a abolicdo de uma postura chinesa conformista e respaldada nas ideias de

Conftcio, proporcionando uma modernizagdo frente aos resquicios da época imperial.

[...], justificando a auséncia do dinamismo da China pela tendéncia de estagnacgéo da
sociedade e pela incapacidade de mudangas no longo prazo, os comunistas
conseguiram transformar sua ideologia partidaria em ideologia nacional. No entanto,
ainda que no plano ideoldgico ficasse clara essa transformagéo do projeto comunista
num projeto nacional, qual foi o programa social e econdmico que motivou a unido
dessa populacdo emtorno do comunismo? [...], foram as promessas de realizagao da
reforma agraria que constituiram o centro desse programa de modernizagdo
econdmica e social. (LEAO, 2010, p. 22)

O principal amparo ao ganho de legitimidade dos sinocomunistas é que eles
resgatavam a percepcdo de que a China poderia voltar a ser uma grande nacdo frente as
demais e — simultaneamente — que 0 bem-estar social poderia estar ao alcance de todos 0s
chineses, desde que estes fizessem parte da acdo politica para garantir que “0S Objetivos
principais da revolucdo, como a igualdade social, a ascensdo das massas camponesas e a
supressdo da burguesia” (LEAO, 2010, p. 27) fossem atingidos.

A premissa de se fazer um claro chamamento ao engajamento civil e inclui-lo como
parte do processo de mudanga chinesa devota dinamicidade ao movimento de Mao, como o
fortalece na sua disseminacdo, apresentando o plano do Estado Chinés sob auspicio comunista
que se pode resumir em: recolocar a China na centralidade do poder mundial sob o continuo
comando do PCC em positivos parametros de Bem-Estar Social para sua Sociedade Civil,

promovendo desenvolvimento econdmico e —ao mesmo tempo — independéncia politica.

O ‘comunismo chinés’, no fundo, sempre foi talvez mais ‘chinés’ do que
‘comunista’. Isto ¢, nacionalista e herdeiro de uma tradi¢do milenar que considera a
China ndo apenas como um pais qualquer, mas como a civilizacdo central da
humanidade. [...], a China nunca teve os complexos de inferioridade cultural tdo
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tipicos da URSS e de outros paises socialistas que queriam a qualquer preco
‘alcangar e ultrapassar’ os paises capitalistas avangados. Foi essa também, sem
duvida, a razdo principal da ruptura sino-soviética, pois na época esse ‘modelo’
ainda parecia bem~sucedido. (SUKUP, 2002, p. 83)

Ao assumir a autoridade chinesa, Mao atuava de forma original e pragmatica a fim
de conseguir atingir as propostas da chamada Revolucdo Chinesa de 1949. A inovagéo
chinesa era reconhecer sua identidade no seu modus operandi de implementar o socialismo,
puxando para perto da sua realidade e necessidade o que era preciso ser defendido e difundido
entre a populacdo a fim de realmente modificar o status quo de concentracdo de renda das
classes abastadas frente a um pobre e grande campesinato somado a uma classe operéria.

A grande sacada maoista foi enxergar 0s preceitos marxistas, porém os divulgando —
de forma objetiva — como 0 Unico caminho para a aquisicdo de vantagens para todos oS
chineses. Dilapidava-se o entendimento que a “modernizagdo da sociedade e a eliminagdo das
influéncias estrangeiras e dos resquicios imperialista somente seriam atingidas a partir de um
senso de coletividade, da crenca de que o povo poderia transformar a sociedade pela sua
propria vontade” (LEAO, 2010, p. 24 e 25).

Entretanto, com o passar da primeira década comandada pelos revolucionarios
comunistas chineses, poucos avancos foram obtidos na até entdo nova e legitimada acdo do
PCC, mostrando que o partido paulatinamente refletia aquilo que tdo fervorosamente
combatia: a imobilidade?*. Neste sentido, os debates dentro do partido lider chinés se
evidenciaram sobre qual rumo seria 0 mais adequado para o desenvolvimento da China. O

resultado € a emergéncia da Revolugdo Cultural em 1966.

A Revolugdo Cultural nasceu na China depois de uma disputa intensa no interior do
PCC, cujo apoio de Mao ao grupo favoravel as iniciativas da Revolucdo teve um
papel decisivo. Esse papel decisivo era explicado pelas posi¢cdes que Mao assumia
na nova China: simultaneamente a de um lider rebelde e a de um imperador modern.
Lider rebelde, porque (como ja mencionado) foi ele quem comandou a revolucéo
que libertou a populagdo da repressdo da fase imperial e de todo mal trazido pelo
exterior. E imperador moderno, pois foi considerado um monarca que sucedeu 0

Alguns autores compreendemque as divergéncias dentro do PCC eramresultado de uma influéncia negativa dada
por uma disputa entre cidaddos criados em classes sociais distintas com diferentes experiéncias educacionais, o
que de certa forma mantinha a realidade que tanto o Partido buscava suprimir de hierarquizagdo de cidaddos
dentro da Sociedade. Considerando a classificacdo feita por Francis Audrey (1976), a historiadora Cristiane
Soares de Santana (2009, p. 118 e 119) entende que a “[...] ‘elite militante’ era oriunda do periodo das Comunas
de Shangai e Cantéo, da Longa Marcha e da luta contra o Japdo. Com o crescimento do Partido, esse grupo foi
reduzido e ficou sem forca diante dos militantes sem passado revolucionario. A ‘elite militante’ acentuava a
transformacdo do homem através de uma vida de sacrificios pessoais e sem privilégios, incentivava a
participagdo das massas nas tarefas da diregcdo e alimentava o desejo de implantar o coletivismo no campo e na
cidade, etc. Enquanto que a ‘elite funcional’ era herdeira da burguesia e dos intelectuais compreendendo artistas,
engenheiros, técnicos, médicos e professores”.
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grupo de imperadores que governaram a China durante séculos. (LEAO, 2010, p.
28)

A partir dessa nova etapa da lideranca comunista na China é possivel inferir que apos
quase duas décadas de comando ndo havia unanimidade intrapartidaria, o que se refletiu no
processo de tomada de decisdes e no desenrolar da “nova” revolugdo. Com a Revolucdo
Cultural houve um ganho de espago politico dentro do PCC daqueles que vislumbravam a
urgente necessidade de se proporcionar uma remodelacdo da mentalidade dos individuos
alocados nos cargos de chefia e de comando nas unidades produtivas chinesas, logo instituiu-
se a tais individuos o ensino tedrico marxista-leninista, por intermédio das chamadas escolas 7
de maio?® (LOPES, 2015).

O PCC acertou em fortalecer o envolvimento do povo26, colocando-o como medular
para galgar seu préprio ascendimento entre os cidaddos da sociedade chinesa mantendo a
unicidade, assim como o0s orientando sobre qual era o fim maximo de qualquer organizacéo
produtiva, ou seja, produzir para 0s objetivos definidos politicamente pela ideologia
comunista chinesa?’. Por isso, hd evidentes diferencas na adocdo do comunismo pela China
qguando se compara a inser¢cdo do comunismo de outras nacgdes, visto que na China buscava-se
possibilitar que as decisdes ndo eram tomadas apenas por burocratas de um regime que prega
0 socialismo, mas sim pelos maiores interessados — 0 povo — passando uma percepgdo de

participacdo politica de todos sem distincdo de classe social.

A planificacdo chinesa tem, assim, caracteristicas proprias que a diferenciam do
padrdo soviético. A principal diferenca é o esfor¢o, explicito na Revolugdo Cultural,
de estruturar o plano econémico apoiando-se a0 maximo nas massas (Bettelheim
[1973] 1979, p.71). A ideia é que a definicdo do programa ndo se torne assunto
exclusivo de especialistas e técnicos, mas sim um problema politico que envolva o
maior nimero possivel de pessoas. (LOPES, 2015, p. 24)

Tratava-se de escolas que priorizavam os trabalhos manuais que, pela pratica e cotidiano laboral, reiteravam a
realidade das massas aos cidaddos acostumados com posi¢cdes de direcdo na dtica do PCC. “Existiam as Escolas
de Quadros 07 de maio, que eram locais onde os ex-funcionarios do governo, escritores, médicos, intelectuais,
professores que ‘seguiam a via capitalista’, eram enviados para se reeducarem através do trabalho produtivo e
também receberem cursos de formagdo politica” (SANTANA, 2009, p. 126).

“Mao tinha a nitida nog¢do de que o sucesso da Revolugdo dependia ndo somente da luta politica e ideoldgica,
mas também da pratica revolucionéria. Os slogans utilizados nesse periodo, como ‘aprendam a revolugdo
fazendo a revolugdo’ e a ‘rebelido € justificada’, faziam mencdo a necessidade de destruir as construgdes
historicas materiais que, na visdo de Mao, simbolizavam a repressdo das classes mais baixas e a exaltacdo dos
valores que imobilizavam a sociedade” (LEAO, 2010, p. 30).

“[...], antes da Revolugdo Cultural a politica ndo era colocada no ‘posto de comando’. A fabrica era regida pela
‘economia no posto de comando’, ou seja, havia prioridade a técnica (no sentido de incremento das forcas
produtivas conduzidas pelo arranjo global alienante do capital na produg@o) ao dinheiro e ao lucro” (LOPES,
2015, p. 18).
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Com o inicio dos anos setenta, essa fase do comando chinés ndo evoluia como o
esperado, se transformando por vezes em um movimento opressor no entender de alguns
estudiosos (LEAO, 2010; SANTANA, 2009), levando a uma China mais fechada ao exterior e
instavel por conta das constantes conturbacdes sociais incentivadas, outrora pela autoridade
politica (dada pela proposta da revolucdo infindavel de Mao). Desta forma, hd espaco para o
posicionamento de grupos politicos (antes rechacados) que assumiram postos de comando no
PCC e trabalharam para minar os preceitos enveredados pela revolucdo de 1966 (LEAO,
2010).

A conduta revoluciondria empreitada em 1966 foi uma Ultima tentativa de Mao na
promogdo de impetos desenvolvimentistas na economia chinesa que ndo se concretizaram em
resultados imediatos. Dez anos depois — com o falecimento do lider maximo do PCC - a
corrente partidaria oposta foi colocada, definitivamente e encabecada por Deng Xiaoping, no
comando da China e a “Revolugdo Cultural comegou a ser apresentada na historiografia
oficial como algo extremamente negativo” (LOPES, 2015, p. 39).

E, nesta atmosfera, que se solidificou a percepcdo de que o progresso da revolugdo
chinesa s6 poderia ser sustentado por uma modernizacdo da China a partir de um capitalismo
conduzido e formatado pelo Estado Chinés. Com a decisdo de reformar o sistema econémico
chinés de maneira decisiva, visando promover de forma mais pragméatica e guiada por
resultados no desenvolvimento nacional, 0 PCC implementa, a partir do final da década de 70,
um ambicioso projeto desenvolvimentista e inovador com as chamadas ‘Quatro
modernizagdes’. Trata-se de um plano de governo comunista, marcado pelo gradualismo em
sua abertura econdmica para alguns segmentos do capitalismo e elaborado um ano antes do
falecimento de Mao Tse-Tung. Elegendo como aspectos centrais a agricultura, a indUstria, o
exercito e a producdo de ciéncia & tecnologia ocorre uma direcionada e regulamentada
permissdo de entrada de capitais nestes quatro setores da economia chinesa (LEAO, 2010),
objetivando o pleno desenvolvimento e a obtencdo de melhorias socio-econdmicas na
realidade da China.

De fato, a alta culpula politica chinesa sabiamente percebe que se a realidade
econdmica da populagcdo (com grande quantidade de habitantes na faixa da pobreza ou abaixo
dela) ndo fosse revertida, a estabilidade politica comunista estaria seriamente ameacada no
territorio chinés. Logo, € preciso modernizar a China e sua economia para que haja, de forma
empirica, aquisicdo de melhorias nas condicGes de bem-estar para 0 Seu povo e este as

reconheca na integralidade mantendo, assim, o continuo apoio ao PCC.
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Neste contexto estruturado por inovagBes, ha a implementacdo de uma série de
processos que ensejam transformar a economia planificada chinesa para uma economia em
franco e continuo crescimento. Desta forma, houve especial atencdo ao incentivo de
investimentos  diretos externos?® em que a autoridade politica chinesa era capaz de
acompanhar e controlar o processo de abertura da economia, bem como a implantagdo de
renovadas técnicas administrativas nas empresas que vieram para a China.

A associacdo de incentivo ao Capitalismo conduzido pelo Estado foi uma formula
eficaz, pois as politicas inseridas na China eram sempre acompanhadas de métricas que
possibilitavam suas analises e modificacbes para o melhor resultado por parte do corpo
governamental. Em meados da década seguinte (anos 80) ja se notava, de forma veemente, as
melhorias e os progressos?® em diferentes ambitos da realidade chinesa gerados pela mudanca
na politica econbmica inaugurada por Deng Xiaoping. Paralelamente ao projeto econdmico,
as autoridades chinesas se preocuparam em estruturar um arcabouco educacional®® que
permanentemente suportasse o carater de aperfeicoamento da China, provando que o plano
das ‘Quatro Modernizagdes’ era um programa de Estado para realmente devolver a relevancia
da China no globo por meio da melhora das condicbes de vida e da economia de sua nag&o.
Reitera-se assim as metas almejadas na tomada revolucionaria de 1949.

A diversidade de frentes em que houve e h& evolucdo da realidade chinesa tem
impressionado 0 mundo. A acelerada e forte urbanizacdo de sua populacdo conjugada com um
ambiente geopolitico moldado pela globalizacdo (que reivindica a eterna manutencdo de

reducbes de custos por parte das organizacdes produtivas) viabilizaram crescimentos

Com relagdo a origem dos primeiros investimentos externos direcionados a economia chinesa, Giovanni Arrighi
(2008) destaca que a maior parte deles eram procedentes de individuos chineses residentes no exterior, 0s quais
foram responséveis em parte pelo movimento conhecido como ‘didspora chinesa’. Afinal, com a familiaridade
cultural e linguistica e detentores de capital “os empresarios chineses comegarama se mudar de Hong Kong para
Guandong, quase tdo depressa quanto se mudaramde Xangai para Hong Kong quarenta anos antes (e emvolume
muito maior) ” (ARRIGHIL, 2008, p. 358).

Analisando os primeiros nove anos da implantagdo das ‘Quatro Modernizagdes’, o estudioso Daniel Aardo Reis
Filho (1985, p. 33 e 34) versa sobre euforia que o crescimento chinés provocava entre todos: “Desde 1979 a
producdo agricola cresceu a uma taxa média anual de 7,9%. As pequenas unidades familiares, nos dois Gltimos
anos, conseguiram uma produtividade 8,4 vezes superior as fazendas estatais, a renda per capita do camponés
duplicou em cinco anos. Em 1984 a producéo de cereais chegou a 400 milhdes de toneladas, 176 a mais que em
1978. A producdo industrial ndo ficou atras: mais 10,1% em 1983. Mais 13,1% entre janeiro e novembro de
1984. As vendas a varejo cresceram de 15,8% e o PIB pulou 11%. As relagbes com o capital internacional
atravessariam um momento excelente. Em 1984 a China acertou contratos de compra de tecnologia no valor de
U$ 2 bilhdes, créditos de U$ 2,5 hilhdes, investimentos de U$ 1 bilhdo™.

“Para acompanhar o crescimento econdmico e a modernizacdo do pais, foi indispensavel a formacao de quadros
especializados, sobretudo em areas tecnoldgicas e de gestdo, depois de varios anos de destruicdo intelectual.
Deng Xiaoping, para colmatar este défice, anunciou um programa de pesquisa cientifica para 800 mil
trabalhadores, a criagdo de novas universidades e o regresso dos cientistas que foram mandados para 0s campos
durante a Revolucéo Cultural. Na nova constituicdo de 1978 ficou explicitamente consagrada a preocupacao para
uma viragem técnica no pais, onde se inclui o envio de estudantes para receberem formagdo no estrangeiro”
(SILVA; BREDA, 2009, p.28 e 29).
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econdmicos anuais dos chineses (na maioria das vezes percentuais de dois digitos) pelas
décadas subsequentes. A sensacdo € de que o constante fervor em atingir 0s propositos
econdmicos pelo PCC aliada a uma leitura minuciosa e parcimoniosa do panorama
internacional assegurou a aplicacdo de medidas que garantiram um constante e grande
desenvolvimento econdmico (objetivos da revolugdo sempre relembrados) da China, levando
a concepgdo de que o continuo crescimento chinés tem sido trabalhado pela perspectiva “de
seu alto dinamismo centrado na industrializacdo acelerada e na sua elevada corrente de
comércio, a China constiti hoje um polo de crescimento mundial e, sobretudo regional”
(MEDEIROS, 2004, p. 166).

Analisando o Produto Interno Bruno (PIB) da China de 1988 (uma década apds o
inicio das modernizacbes dirigidas pelo Capitalismo de Estado) a 2015 constata-se uma
impressionante evolucdo em um pequeno intervalo de tempo. Ap6s dez anos apenas da
adocdo de iniciativas mais ligadas a geracdo e atracdo de capital na economia, 0 crescimento
econdmico que era de pouco mais de U$S 312 bilhdes em 1988 mais que triplicou em 1997,
perfazendo um PIB superior a U$S 950 bilhdes. Em suma, apds quase vinte anos de estimulos
econdmicos, a China tem um PIB de quase um trilhdo de ddlares, conforme explicitado no
Grafico 1.

Gréfico 1 - PIB Chinés: 1988 - 1997
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Fonte: WORLD BANK — WITS (2017a, 2017b, 2017c). Elaboragdo Prépria

O surpreendente feito na economia também refletiu resultados politicamente. Com

mais estudo e menos fome, os chineses comecaram a refletir sobre as condutas politicas do
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PCC, visto por muitos cidaddos como uma organizacdo politica autoritaria e antidemocratica.
Sukup (2002) salienta que os pedidos de uma ‘quinta modernizagdo’ que aconteceria no
ambito politico desencadearam em uma situacdo conflituosa dos cidaddos para com o0s
administradores publicos comunistas que ndo souberam gerir episddios violentos como 0s
ocorridos em 1989.

Com enérgica e dura conduta a autoridade politica chinesa suprimiu os movimentos
politicos que clamavam por maior liberdade civil, reiterando que a economia poderia ter
aplicado maior autonomia frente ao Estado Chinés, mas tal permissdo ndo se refletia na
politica. Apesar do imbrdglio nas questdes dos direitos civis na China, o fendmeno de
incessante aumento da economia se repetia na década seguinte com maior éxito quando
comparado ao conjunto de anos de 1988 - 1997, concedendo em grande medida amparo
politico®! (para ndo dizer legitimidade) a manutencdo do poder por parte do PCC?32,

Depois de vinte anos de acatamento das atualizagdes dos preceitos econdmicos dadas
por Deng Xiaoping, o PIB chinés registrou valor acima de U$S 1 trilhdo (1.029) em 1998, ou
seja, oficialmente a China integralizou o seu primeiro trilhdo de dolares no PIB, sendo que
este indicador econdmico praticamente foi quadriplicado em 2007 com o montante de
aproximadamente U$S 3.5 trilhdes, como detalhado no Grafico 2. E durante esse periodo que
hd o ingresso da China na Organizacdo Mundial de Comércio (OMC) em 2001, apds o
enfrentamento da crise asiatica de 1997/1998 que enfraqueceu economicamente a maioria dos
vizinhos dos chineses. “Joseph Stiglitz [...] afirmou que, ao contrario da Russia, a China
'nunca confundiu os fins (0 bem-estar da populagdo) com os meios (a privatizacdo e a
liberagao do comércio)’” (ARRIGHI, 2008, p. 30).

A partir deste interim, a nacdo chinesa preocupa-se em substanciar 0 Seu
crescimento, refletindo para avaliar 0 quanto esta preparada para assumir um papel de maior
protagonismo na economia global, visto que obter a vice-lideranca entre todas as economias

seria atingida em poucos anos com a continuidade do seu ritmo de alargamento econdmico,

No estudo da Ciéncia Politica, principalmente nas pesquisas norte-americanas, hd vérias investigagdes que
monitoram a associa¢do entre a satisfacdo no campo da economia frente o processo de tomada de decisdo
politica pelos cidaddos. Para alguns autores, a performance econdmica € um dos fatores mais decisivos para o
desfecho de um escrutinio presidencial, é o que Paul M. Kellstedt; Guy D. Whitten (2015, p. 34) chamam de
“teoria do voto econdémico”, pois para essa linha tedrica ha a compreensdo de “[...] que 0 estado da economia
esta relacionado de maneira causal com o resultado da eleicdo presidencial porque eleitores responsabilizamo
presidente pelo desempenho da economia nacional. Como resultado, quando o desempenho da economia é bom,
mais eleitores votardo no presidente em exercicio. Quando a performance da economia é ruim, pouco eleitores
apoiardo o candidato incumbente”.

Como salientado por Giovanni Arrighi (2008), o indice de afiliagdo do PCC refletiu esse entendimento. “Depois
de um periodo de declinio, a filiagdo ao Partido Comunista comegou a crescer sem parar, Nnd0 por convicgao
ideologica, mas pela praticidade politica e comercial” (ARRIGHI, 2008, p.31).
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justamente por aplicar sua formula original de capitalismo sob os moldes de uma dtica

socialista.

Gréfico 2 — PIB Chinés: 1998 - 2007
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Consagrando seu objetivo de denotar capacidade & China de ser um lider na cena
mundial, o0 pensamento chinés avalia que tal escopo ndo precisa significar ameacas ou
problemas as demais nagdes, por isso 0s chineses optaram por reforcar a0 mundo que “sua
condicdo atual de poténcia emergente deve ser entendida como uma nova fase historica,
marcada por ‘ascensdo pacifica’ do pais, destinada a beneficiar seu entorno imediato e
relagdes com o exterior” (PINTO, 2005, p. 70). Desta maneira, almejava-se disseminar a
nocdo de que o crescimento econdmico chinés ndo era norteado por politicas sustentadas por
ideias hegemdnicas ou imperialistas contra os diferentes paises e, simultaneamente, pregava-
se domesticamente que o incremento da China deveria ocorrer sem se fazer muito alarde ou se

vangloriar3s,

a China pode evitar, e evitara, o caminho da agressdo e da expansao seguido pelas
poténcias anteriores no momento de sua ascensdo. Nas palavras de Zheng Bijan, um
dos elaboradores e principais defensores da doutrina, [...], ‘a China visa crescer e
avangar sem perturbar a ordem existente. Tentamos crescer de um modo que
beneficie nossos vizinhos’. (ARRIGHI, 2008, p. 299)

33 Desde que foi langada, “seguindo a mixima de Deng Xiaoping, de que a China deveria ‘esconder seu brilho’, esta
quem sente que basta falar de ascensdo ainda que pacifica para alimentar ideias de ameaga chinesa” (ARRIGHI,
2008, p. 299).
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A grande questdo € que entre os anos de 2007 e 2008 os Estados Unidos
desestabilizaram todo panorama econdmico internacional e, em certa medida, liberou espaco
para a China se posicionar como um pais capacitado na superacdo da crise financeira
econdmica que assolava todo o nosso mundo34. Mesmo diante da situacdo de instabilidade
generalizada e a falta de confianga em ativos tradicionais, a China manteve 0 seu
florescimento econbmico. Como ¢é possivel identificar no Grafico 3, o PIB da China
mensurou cerca de U$S 4.6 trihdes em 2008, apresentando uma expansdo de quase 30%
quando contraposto ao ano anterior e pouco mais que duplicou em 2015 com 0 montante em
torno de 11 trilhdes de dblares. Com a andlise do Gréfico 3 ha o reconhecimento de uma
média de crescimento econdmico anual chinés acima de 10% aproximadamente neste periodo,
bem maior que a média de expansdo econdmica no restante do mundo que foi de 2,8% entre
0s anos de 2009 e 2011 e 3,4% entre 2012 e 2014 (CARTA DE CONJUNTURA, 2015, p.
95).

Grafico 3 - PIB Chinés: 2008 - 2015
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Passados seguidos anos de progresso chinés, o que tem afligido alguns economistas é

0 fato deste fenbmeno de desdobramento econdmico ndo se repetir na mesma cadéncia nos

34 Arrighi (2008) defende que ndo foi s6 a crise econdmica, mas também a ineficicia politica de se manter o
dominio hegeménico dos Estados Unidos pela performance do seu ex-presidente George Bush filho a partir do
episddio dos atentados de 11 de Setembro de 2001 e a errdnea definigdo estratégica de sua doutrina de um “Novo
Século Norte-Americano”. Afinal, “[...], longe de langar as bases para um segundo século norte-americano, a
ocupacdo do lraque comprometeu a credibilidade do poderio militar dos Estados Unidos, reduziu ainda mais a
centralidade do pais e da moeda na economia politica global e fortaleceu a tendéncia a promogédo da China como
alternativa a lideranca norte-americana na Asia oriental e em outras regides” (ARRIGHI, 2008, p. 219).
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recentes anos. O prdprio banco central chinés avaliou no seu relatério anual de 2008 — que
reflete economicamente o ano de 2008 na oética dos chineses, publicado em 25 de Agosto de
2009 pelo BPC — que o compasso de engrandecimento econbmico do mundo além de

provavelmente ser menor seria muito imprevisivel.

A economia mundial estaria na recessdo mais profunda desde a Segunda Guerra
Mundial. O FMI previu em abril de 2009 que o crescimento econdmico mundial
caira de 3,2% em 2008 para 1,3% em 2009, o menor nivel desde a Segunda Guerra
Mundial, com os EUA, a zona do euro e o0 Japdo diminuindo para -2,8, -4,2 e -6,2%
respectivamente em 2009 e que das economias de mercado emergentes
desacelerando de 6,1% em 2008 para 1,6%. De acordo com a previsdo do Banco
Mundial em marco de 2009, a taxa de crescimento do PIB mundial serd de -1,7% e a
das economias em desenvolvimento diminuira para 2,1% em 2009. A taxa de
crescimento saudavel do comércio mundial caird para -6,1%. Com essas incertezas,
0 ajuste da economia global levard mais tempo. (PEOPLE'S BANK OF CHINA,
2009, p. 28, tradugdo nossa)

A desaceleracdo do ritmo de incremento da economia chinesa ja era previsivel e
amplamente reconhecida pela autoridade soberana chinesa: “Lou Jiwei, ministro das Finangas
da China, disse nesta quinta-feira [12/07/2013] em Washington que a economia de seu pais
ndo sofrerda uma aterrizagem dura (hard landing, em inglés) e que uma taxa de crescimento
econdmico menor € um fendmeno necessario da reestruturagdo econémica” (EMBAIXADA
DA REPUBLICA POPULAR DA CHINA NO BRASIL, 2013). Muitos analistas®> tém
alertado para o risco de um “pouso forcado”, enquanto que outros disseminaram a percepcao
de um “pouso suave” apds tantos anos de continua ampliacdo da economia chinesa.

Por estarem cientes do desafio de guiar a China em um “pouso suave” 0S chineses
tém trabalhado na modificacdo do perfil da sua economia, com o intuito de continuar a
registrar a ampliacdo da sua economia por conta do seu consumo interno, afinal ha um grande
mercado doméstico a ser incrementado. “Mas, como indicam os dados do PIB, a China esta
lutando para mobilizar seus consumidores. Para que, portanto, deixe o canal de exportacéo
industrial para preencher o vazio [com 0 consumo], e, aparentemente, € 0 que esta ocorrendo”
(THE ECONOMIST, 2011, traducdo nossa)-

“Em 16 de junho, o financista George Soros previu um possivel pouso duro para o mercado chinés devido ao
aumento significativo do contrabalanco de oferta pela diminuicdo da demanda. Porém, as autoridades chinesas
tém controlado a situagdo até agora, segundo Soros. Um pouso duro na economia é caracterizado pela rpida
transicdo de crescimento para crescimento lento e crescimento zero, a medida em que se aproxima de uma
recessdo, normalmente causada por tentativas do governo para conter a inflagdo. Em um pouso suave, por outro
lado, a taxa de crescimento da economia desacelera o suficiente para controlar a inflagdo, mas permanece alta o
suficiente para evitar a recessdo” (EMBAIXADA DA REPUBLICA POPULAR DA CHINA NO BRASIL,
2011).
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O que parece é que o desafio chinés na economia tem sido justamente o de aliar a
reducdo da velocidade do crescimento com a confiabilidade geral de que os nimeros do PIB
continuardo positivos. Nega-se, assim, as estimativas de estudiosos que alegam que a China
pode irradiar a proxima crise por ter um desenvolvimento sustentando no aumento da divida
publica chinesa sem o devido estimulo ao consumo interno e por muita influéncia das
empresas pulblicas que possuem ligacBes estreitas com o PCC, gerando conflito de interesses
no processo de tomada da melhor decisdo para a economia da China (PESTON, 2014).

Considerando a retrospectiva até aqui tragada, é possivel diagnosticar que o0s
primeiros trinta anos da insercdo comunista na China foram perpassados ndo sO pela
consagracdo de uma nova forma de governo amparada pela ideologia socialista, mas também
por instabilidades e disputas intrapartidarias a fim de definir em que critérios — ndo s6
politicos, mas também socioecondmicos — a China deveria emergir no restante do século XX,
Gracas a estas divergéncias se gerou como resultado, em um primeiro momento, o primado do
Capitalismo de Estado, possibilitando & China um substancioso crescimento econdmico Visto
e sentido até hoje, mesmo quase 40 anos apos o inicio de sua adogao.

Levando em conta a performance econdmica chinesa recente é notério entender
porque em 2017, pela primeira vez na histdria, houve a participacdo de um presidente chinés
no Férum Econdmico Mundial sediado na cidade suica de Davos36. Esta postura parece nos
indicar ao que a China se dispora em um futuro préximo: ocupar o posto de lider mundial sem
impetrar guerras imediatas. A relevancia de ser o pais responsavel pelo discurso de abertura
do supramencionado férum e de defender os beneficios do comércio internacional mostram a
tendéncia chinesa do que é importante para 0 comunismo que ha Ia.

Se embora inicialmente o PCC quisesse negar a ideologia confuciana de um
“caminho do meio”, agora nos parece que a Chmna sabe exatamente aonde que chegar e como
pretende inovar nesta jornada. Mesmo que seja com um longo trajeto, desde que seja
equilibrado e repleto por um amplo consenso, refletindo a concepcdo de multipolaridade. O
dilema, nos parece, € concatenar 0s sucessivos triunfos econbmicos as demandas
populacionais de maior participacdo politica e de alternancia de poder neste pedaco do solo
asiatico. Afinal, “a construgdo da estratégia de abertura econdmica jamais deixou de ser uma
estratégia de manutengdo do monopdlio do poder politico do PCC” (MEDEIROS apud
LEAO, 2010, p. 3). Dito isso de outro modo, a “China sabe melhor do que a maioria que um

“A China é um pais que ndo segue os padrdes definidos como ideais pelo Forum Econ6mico Mundial. Ndo ha
democracia, voto popular, liberdade de expressdo e livre mercado no pais mais populoso do mundo.
Provavelmente por isso, os lideres chineses nunca colocaram os pés em um dos maiores palcos do capitalismo
global” (CASTRO, 2017).
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fosso crescente entre os que t€m e os que ndo tém ¢ devastador para a estabilidade social”
(VASWANI, 2017, traducdo nossa).

Mais que os entendimentos supracolocados, a China soube compreender que a mera
adocdo de ferramentas capitalistas ndo gera imediatamente o desenvolvimento de seu
territorio com bem-estar a sua populacdo e, é por isso, que continua enverando pelo caminho
que se pode chamar de um autodesenvolvimento da sua visdo do que se seria uma economia
de mercado pela versdo chinesa, visto que ndo SO por outras experiéncias, mas pela sua
propria, os chineses sabem que ha “incapacidade inerente da formacdo do mercado mundial
de gerar desenvolvimento capitalista, a menos que no nivel local preexistissem condicdes
sociais adequadas” (ARRIGHI, 2008, p. 38). Dai apresenta-se a diferenca da China e do seu
projeto politico frente as demais nacOes, ela conta com um Estado fortemente atuante para

superar os desafios econdémicos.

2.2 — CRISE DE 2008: A CONJUNTURA GLOBAL ECONOMICA & O IMPULSO DE
UMA CHINA MAIS PROTAGONISTA NAS RELACOES MONETARIAS
INTERNACIONAIS

Nomeada por alguns estudiosos como a “Crise Financeira Global”, a crise economica
de 2008 teve como seu epicentro os Estados Unidos, mas afetou todo o globo conectado
economicamente. Eichengreen (2011) descreve que as origens desse desequilibrio na
economia do mundo estdo atreladas as anomalias de cunho financeiro, ocasionadas pela
auséncia de uma regulamentacdo pertinente. Logo, instituicdes bancarias habilitaram alguns
tipos de empresas a conferirem créditos e empréstimos sem uma criteriosa analise para esse
tipo de concessao.

Sem duvida, foram os reflexos ensejados pela crise de 2008 e a sua grande amplitude
que podemos identifica-la como um divisor de aguas no tocante a postura politica chinesa no
trato de suas relagbes monetarias internacionais. Afinal de contas, foram as consequéncias
dessa situacao dificil que promoveram um efeito catalisador e modificador entre os dirigentes
comunistas chineses a respeito da relevancia da moeda dentro de um cendrio de incerteza
formatado por um apuro econdmico que, em Ultima estancia, € uma ampla crise de confianca.

Trata-se de um efeito modificador, pois a China reconheceu a necessidade de atuar
com maior proatividade nas suas interacbes monetarias diplomaticas frente ao regime
constituido de vigilancia macroecondémica e a postura dos Estados Unidos. Sobre o efeito

catalisador, € possivel identificar que a crise criou e deu celeridade a formacdo de um
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ambiente em que a China — um pais em desenvolvimento — seria reconhecida como uma
nacdo capaz de ajudar e de oferecer solucdo em um momento de recessdo amplamente
dissemmada. Portanto, a “Crise Fmanceira Global” concedeu espaco e mcentivou a China a se
tornar precursora e arquiteta, de forma mais distinta, de alguns rumos no SMI. E, é neste
sentido, que se contextualiza o cendrio em que emergiu a discussdo da necessidade de se
mternacionalizar a “moeda do Povo” a fim de que o PCC pudesse contar com novos e
possiveis artificios na gestdo de incertezas econdmicas globais.

E vilido salientar que os chineses ja chamavam a atencido do acima mencionado
sistema quando anteriormente — e de maneira Unica — superaram a crise asiatica do final da
década de 1990, evitando desvalorizacdes e mantendo seu crescimento econémico
(WALTER, 2014)37. A partir dai, passaram a ser alvo de constante fiscalizacdo por parte do
FMI e do governo estadunidense e se iniciam, de certo modo, as demandas no SMI pela
valorizagdo da moeda chinesa, por esta Ultima ser a Unica razdo do déficit de grandes

proporgdes em sua contabilidade nacional na visdo dos norte-americanos.

Embora o governo dos Estados Unidos (Congresso e Tesouro) insista em atribuir o
problema a uma moeda chinesa ‘artificialmente depreciada’, o fato é que o superavit
chinés explica apenas uma pequena parte do déficit dos Estados Unidos. Na verdade,
0 ajuste macroecondmico norte-americano necessario envolverd um ajuste fiscal e
uma desvalorizacdo do dolar. Provavelmente apenas o ajuste fiscal ndo sera
suficiente: quando o governo Clinton atingiu o equilibrio na conta fiscal, a conta
corrente ainda estava mostrando umdéficit. (BRESSER, 2007, p. 477)

Em contrapartida e como salientado por Gregory Chin (2014), as autoridades
chinesas também estavam requisitando modificacdes no SMI desde o final dos anos 1990, por
conta da insatisfagdo com a conducdo da crise asidtica pelas entdo poténcias econbmicas da
época, destacando a preocupacdo da China com a volatilidade das taxas cambiais e a
instabilidade da moeda estadunidense.

A China conclamou o FMI a ter uma maior atencdo sobre as principais nacoes
emissoras de moeda de reserva, alertando sobre a “irracionalidade da superconfianca em
qualquer Unica moeda de uma nacdo; e propds avancar em direcdo a um sistema de reserva
multipolar” (CHIN, 2014, p. 188, traducao nossa). Alertas sobre a “iracionalidade” do SMI,

devido a falta de uma maior vigildncia das economias emissoras de moedas tidas como

Ao narrar como a China passou de pais com pouca atencdo dada pelas instituicdes financeiras ocidentais por
conta da sua pouca expressividade econdmica no mundo para nagdo com possibilidades hegemdnicas, Walter
(2014, p. 132, tradugdo nossa) pontua que as liderangas chinesas aprenderam que “a ligdo das crises asiaticas foi
que a crescente volatilidade dos fluxos de capitais e o impacto prejudicial da politica de condicionalidade do
FMI em seus programas de empréstimos necessitavam prote¢do nacional e autonomia via controles continuos de
capitais e reservas estrangeiras muito maiores”.
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reservas pelos organismos internacionais (FMI e Banco Mundial) por parte do governo chinés
continuaram nos encontros subsequentes do FMI e Banco Mundial, nos anos de 2000, de
2002, 2003, 2004 e 2005 sempre reforcando a necessidade da multipolaridade monetaria.
Infelizmente, também foram constantemente desprezados pelo regime responsavel por esta
vigilancia.

Ao revisar o tenro historico do regime de vigilancia macroecondmico e suas posturas
para com a China, Andrew Walter (2014) pontuou como se manifestavam as posturas
tendenciosas das ditas organizacbes multipolares no processo de fiscalizacdo das suas
economias integrantes e assim, podemos entender como houve total ignorancia aos apelos dos
sinocomunistas por maior racionalidade e imparcialidade no controle global dos temas
monetarios, 0s quais se tivessem sido atendidos poderiam quem sabe ter evitado a Crise de
2008.

Talvez com o intuito de mostrar seu compromisso com 0 processo de controle
internacional, mas também com a meta de combater internamente o acréscimo da inflacdo, no
decorrer de 2005, os chineses decidiram “mudar para uma politica de gestdo, muito gradual de
apreciacdo renminbi contra o dolar” (WALTER, 2014, p. 136, tradu¢do nossa). Atendendo,
assim, parte dos pleitos ocidentais, mas tal iniciativa resultou em efeitos diferentes daqueles
que se acreditavam serem objetivados pelas autoridades na China, dado que esta iniciativa de

valorizacdo falhou.

O superdvit de conta corrente continuou a crescer rapidamente ao longo de 2005-8, a
pressdo externa por uma acelerada valorizagdo do renminbi aumentou em vez de
dissipada, e as expectativas do mercado de continua apreciacdo cambial encorajou
grandes entradas especulativas de capital que exigiram do banco central chinés
intervir cada vez mais vigorosamente nos mercados cambiais e acumular massivas
reservas de dolar. (WALTER, 2014, p. 136, traducdo nossa)

Com o panorama acima delineado, houve um incremento das compressdes por parte
daqueles que reclamavam sobre a autodeterminacdo do valor de sua moeda por parte da China
e tal comportamento foi respaldado e reproduzido pelo FMI com a elaboracdo de um relatério
gue indicava que a economia chinesa era fonte de preocupacdes devido as incertezas geradas
pelo desalinhamento no &mbito cambial (WALTER, 2014).

De acordo com Chin (2014), inicialmente os alertas chineses ndo mencionavam
claramente a ma administracdo norte-americana, mas com o passar do tempo e a inércia

estadunidense, o ressentimento chinés foi evoluindo e a cada novo encontro dos Orgaos
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mundiais, tal percepcdo fez com que a China apontasse mais fortemente no ponto chave.

Como exemplificado em 2005:

Desde setembro do ano passado, taxas cambiais do ddlar dos EUA tém sido
declinantes. Ndo s6 isto coloca uma grande pressdo sobre o crescimento das
exportacdes de algumas economias, mas também ameaca a estabilidade dos
mercados doméstico financeiros dos EUA. Se os déficits em conta corrente e fiscal
dos EUA continuarem a se expandir, o délar vai se desvalorizar ainda mais, o que
por sua vez pode levar a convulsGes nos mercados financeiros e na economia real.
(CHIN, 2014, p. 191, tradugédo nossa)

Esses avisos chineses eram procedentes por conta de uma clara preocupagdo com 0s
progressivos aumentos de exposicdo ao risco de suas reservas cambiais. Afinal, com os
reiterados superdvits na balanga comercial com os Estados Unidos e considerando o fato de
que o dolar era a moeda nimero um das transacbes no comércio exterior, a China
incrementava cada vez mais suas reservas com uma massiva quantidade de dolares
estadunidenses, tornando-se a maior detentora de dolares estadunidenses. “Suas reservas
cambiais se tornaram as maiores do mundo — ja — no nivel de US$ 3,5 trilhGes em meados de
2013” (HELLEINER; KIRSHNER, 2014, p. 1, tradu¢do nossa). Logo, o temor chinés de uma
depreciacdo desse doélar resvalava na angUstia da perda de valor de suas reservas cambiais,
visto que elas sustentam a confianca de sua economia e sdo consideradas ferramentas de suma
relevancia, seja para enfrentar momentos de tensdo econdmica, seja para impor sua vontade
politica frente aos concorrentes.

E importante destacar que, conscientes da forte dependéncia mdtua entre China e 0s
Estados Unidos no campo das finangas, os chineses — mesmo descrentes — buscavam
convencer 0s norte-americanos a fazerem as adequacOes necessarias para evitar a continua
desvalorizacdo do dolar e o processo de fiscalizacdo internacional macroecondémica poderia
contribuir neste sentido. Assim, respeitando a forca do arcabouco do SMI, os chineses
optaram pelo caminho das instituicbes ao invés de posturas unilaterais ou revanchistas antes
do diagndstico da Crise de 2008. Por optarem por este caminho, perceberam também que eles
possuiam um “limitado poder-como-influéncia em um ocidentalmente dominado FMI”
(WALTER, 2014, p. 137, traducdo nossa). Logo, os pleitos chineses ndo seriam tdo
faciimente atendidos e esse quadro precisava ser modificado por entenderem que ele nédo
espelhava mais o reflexo do corrente panomarama econdmico mundial em que 0s paises
emergentes colaboravam mais para o alargamento da economia.

A China, mesmo verificando a ineficacia em termos de regulacdo e de controle do

SMI sobre as principais nacOes deste sistema pediu — via institucional — maior
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controle/intervencdo das economias emissoras de importantes moedas internacionais. A
justificativa chinesa desta maior vigilancia sobre as nacGes mais desenvolvidas era que tais
economias afetavam o desenrolar econdmico de todo o mundo. Os chineses reforgaram essas
solicitacdes de maior controle de forma imparcial, que na realidade eram pedidos de 2005 até
2008 em todas as reunides do FMI e do Banco Mundial (CHIN, 2014).

Desconsiderando a postura chinesa (e suas adverténcias) nos foruns econbmicos
mundiais, 0 SMI e seu regime de vigilancia macroeconémica desacreditaram na imposicao de
ajustes nas economias responsaveis pelas moedas de reservas internacionais. Assim, algumas
das previsbes da China se tornaram factiveis com a instabilidade gestada pelos Estados
Unidos a partir de 2007.

Como Chin (2014) assevera, com o recrudescimento da crise, 0 entdo presidente
estadunidense (Bush Filho) convoca as autoridades supremas das 20 maiores economias, O
chamado G-20, em novembro de 2008 a fim de avaliar possibilidades de solucbes para as
agruras financeiras e proporcionar estabilidade ao SMI. Por ocasido desse encontro
requisitado pelos Estados Unidos, os demais paises lideres, antes apenas as nacdes do G-7,
reverenciaram na China a habilidade para equilibrar a economia do mundo e superar a crise.
Cientes de sua condicdo unica e reconhecendo a sua chance de liderar (e até orientar) as

definicdes no teatro econbmico internacional, o préprio governo chinés

tranquilizou os participantes reunidos que a China ajudaria a estabilizar os mercados
financeiros internacionais ao manter seu crescimento econémico e a expansdo da
demanda interna; que o banco central da China estava monitorando a situagdo dos
mercados financeiros de muito perto, e estava pronto para realizar mais ajustes nas
suas politicas e na taxa de juros se fosse necessario; e que o Banco Popular da China
(BPC) cooperaria com o FMI para estabilizar os mercados financeiros. (CHIN,
2014, p. 193, tradugdo nossa)

O ambiente desta crise gerou mais efeitos para China. N&o foi s6 a disposicdo dos
paises com as maiores economias em apreciar a China e vé-la mais como um parceiro do que
uma ameaca, mas também as instituicbes — como o FMI — seguiram nesta marcha de enxergar
com melhores olhos a terra dos sin6fonos. Mesmo tendo em mente que “Pequim cessou a
apreciacdo cambial em meados de 2008, a medida que a demanda externa [a China] comecou
a cair bruscamente” (WALTER, 2014, p. 137, tradugcdo nossa), 0s questionamentos sobre a
valorizacdo do renminbi ndo eram mais o foco central das principais criticas das outras nacoes
para com a China e, sim, pontuou-se a necessidade de implementacdo de reformas mais

amplas que permitam o irrestrito progresso econdmico chinés (afinal é esta economia que
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possui espagco para ampliagdo de seu mercado consumidor, uma necessidade que dinamizaria
a economia global), sendo esta questdo reconhecida até pelos proprios chineses.

Essa situacdo de um ambiente estimulante para o aumento de poder chinés em
conjunto com a consciéncia da China de agr foi ntitulada de “pressdo coordenada” por
Gregory Chin (2014). Esse empoderamento da China na arena econémica internacional
repercutiu inicialmente de modo mais intenso a partir de um lendario ensaio emitido pelo
banco central chinés em margo de 2009. Batizado como ‘“Reforma do Sistema Monetario
Internacional”’, o ensaio se propunha a ser compreendido ‘“como um tratado chinés sobre
mudanga monetaria global que delineou sucintamente os fundamentos técnicos e de governo
para mover-se em dire¢do a um sistema de reservas mais diverso” (CHIN, 2014, p. 187,
traducdo nossa). Contudo, mesmo apds ter obtido a rara capacidade de ser credora e fonte de
liqguidez no SMI, questiona-se a habilidade chinesa em utilizar pragmaticamente seu novo
posicionamento no quadro financeiro internacional a fim de adquirir generosos ganhos em
suas relagbes internacionais. (WALTER, 2014).

Por isso e no rastro do entendimento de que modificacdes do status quo no SMI nao
seriam tdo rapidamente assimiladas e implantadas, que o terceiro maior pais do mundo (em
extensdo territorial) percebe que é preciso obter instrumentos e politicas que possam ser
usados segundo a necessidade politica chinesa e, simultaneamente, ilustrem sua presenca mais
ativa no supramencionado sistema, bem como assegurem um panorama estavel e atrativo aos
negdcios chineses no mundo. Neste contexto, iniciam-se 0s procedimentos para as
elaboracOes e as assinaturas de acordos bilaterais que promovam o uso da moeda chinesa em
tramites de pagamentos internacionais, assim como a cessdo de empréstimos por parte da
China, como mecanismos para fomentar a procura pelo dinheiro chinés na conjuntura

internacional e contribuir para o projeto de internacionalizar o renminbi.

Internacionalizagdo do renminbi (RMB, também conhecido como o iuane) é um dos
aspectos mais controversos e amplamente debatidos da reforma econdmica no
Republica Popular da China (RPC). A "internacionalizagdo™ do renminbi — isto é, o
uso mais amplo do RMB nas transac¢des internacionais, tanto as transagdes
comerciais como as financeiras e aquelas realizadas por bancos centrais e outras
instituicdes oficiais — pode ser entendida como uma resposta natural ao peso
crescente do comércio e dos fluxos de investimento da RPC na economia
mundial.Os principais funcionarios da Republica Popular da China tém declarado
repetidamente que a internacionalizacdo da moeda como um objetivo declarado da
politica, e o Banco Popular da China e outras agéncias governamentais tém
perseguido uma variedade de iniciativas desenhadas a incentivar o uso mais amplo
da moeda. Assim, se 0 uso internacional mais amplo do RMB é uma reacdo
espontanea do mercado ou uma manifestacdo da crescente habilidade e vontade da
RPC de influenciar a forma e estrutura da economia global é uma questdo de
interpretacdo. (EICHENGREEN; KAWALI, 2015, p. 1, tradugdo nossa)
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23 - A ACAO POLITICA CHINESA EM CONCERTO NO PROCESSO DE
INTERNACIONALIZAR O RENMINBI

Com os avangos constantes no desenvolvimento chinés e a forca do crescimento
sustentando pela economia nas Ultimas décadas, a posicdo global da China no cenario
internacional se elevou. Indubitavelmente, ao alcancar a posicdo de segunda maior
economia®® do mundo em 2010, a relevancia da politica monetaria chinesa cada vez ¢ mais
evidenciada. Sem demora, 0 tema da moeda é afetado por conta das mudangas na economia e,
consequentemente, do aumento no crescimento econdmico.

Desta maneira, o dilema se apresenta ao PCC: como avancar em agdes inovadoras e
estimulantes ao desenvolvimento e continua evolucdo chinesa no ambito da economia sem
perder o controle politico? Parece-nos que a resposta encontrada e adotada é manter a acéo
estatal como protagonista e, até mesmo, intensifica-la. Em adendo, permanecer com a maneira
gradual ao se implementar medidas liberalizantes na economia relativas & sua politica
monetaria3®. Assim, apresenta-se o atual desafio chinés a ser superado. Como manter um
maior controle do Estado na economia e ao mesmo tempo adotar politicas econdmicas
liberalizantes, ou seja, que aumentam cada vez o0 peso do mercado no processo de tomada de
decisOes na esfera econdmica.

E, neste contexto, que surge o debate se o uso internacional renminbi deve ser
incentivado politicamente — para ndo s6 refletir o poderio econdbmico chinés no mundo, mas
também possibilitar a formacdo de mecanismos que favorecam a manutencdo desse poder —
ou rechacado, a fim de manter o pleno controle estatal da economia pelos sinocomunistas e
ndo se tornar alvo de investidores especulativos. Entretanto, qualquer discussdo sobre o tema
da utilizacdo internacional de uma moeda deve ser permeada por uma avaliacdo das vantagens
e perdas que cada opcédo gera.

A partir de varias avaliagbes sobre as resolucdes de crises — em especial — a Ultima
financeira, bem como a analise sobre o regime de vigilancia macroecondmico realizado por
instituicbes da época de Bretton Woods (ou seja, organizacdes desenhadas por um balanco de

poder que ndo reflete mais a realidade), parece-nos que a China esta considerando um

Esta posicdo chinesa foi alcangada ap6s 32 anos da implementagdo das iniciativas do Capitalismo de Estado e
mantida até o momento, considerando a data de 31 de dezembro de 2016. Ver mais referéncias em COHEN,
2014.

“[...] o sucesso das reformas chinesas pode ser atribuido ao ndo abandono do gradualismo emfavor das terapias
de choque defendidas pelo Consenso de Washington; ao reconhecimento de que s6 se consegue manter a
estabilidade social se a criagdo de empregos andar de mdos dadas coma reestruturagdo; e a busca da garantia de
reutilizagdo proveitosa dos recursos deslocados em virtude do aumento da concorréncia” (ARRIGHI, 2008, p.
361).
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caminho paulatino e definiu algumas estratégias que garantissem uma boa estrutura ndo s
para a internacionalizacdo de sua moeda, caso fosse essa a op¢do, mas também para se
reforcar politica e economicamente diante de uma generalizada incerteza*®. Duas delas
repousam no bojo politico: elaborar acordos bilaterais com os paises para garantir liquidez em
tempos de instabilidade e o constante fluxo comercial com a China e a outra € de se efetuar a
plena concessdo de empréstimos as nagcOes necessitadas, reforcando o vinculo com a China
por meio da Iniciativa Chiang Mai (CMI) ou da Multilateralizacdo da Iniciativa Chiang Mai
(CMIM) e dos novos arranjos institucionais bancarios cujos chineses tem se engajado.

No caminho de se interpretar o significado e a importancia dos arranjos monetarios
dos chineses com outros paises, é preciso conceber o conceito pelo qual esses acordos sdo
mais conhecidos e sintetiza a ideia que os justifica. Trata-se do vocabulo swap, que é um
termo do ingles que exprime uma acdo de intercambio ou permuta. Pela perspectiva
financeira, uma operacdo de swap espelha uma iniciativa que esta ligada a captacdo de
empréstimos ou financiamento em moeda estrangeira, podendo ainda ser compreendida como
uma troca de riscos cambiais entre investidores. Sem duvida, Andréa Wolffenbuttel (2005)

resume o sentido financeiro do tema em questdo.

A palavra inglesa swap significa “troca”. Portanto, um contrato de swap é um
contrato de troca. No mercado financeiro, essa mudanca se refere a troca do indice
de reajuste. Por exemplo, se uma empresa tem uma divida cujo valor é corrigido
pela inflacdo, ela pode, por meio de um contrato de swap, fazer com que o montante
a ser pago seja atualizado pela cotacdo do ddlar. Qual é a vantagem? Talvez essa
empresa tenha fechado alguma venda para o exterior e saiba que tera délares em
caixa, portanto, é mais tranquilo ter como base de calculo a cotacdo do délar.
Também pode acontecer o oposto, com alguma empresa que trabalhe
exclusivamente no mercado interno e que tenha algum contrato reajustado emdolar.
Ela pode preferir usar outro indexador, como a taxa de juro. O contrato de swap
pode ser firmado entre duas empresas interessadas em trocar seus respectivos
“riscos” ou pode ser intermediado por uma instituicdo financeira, 0 que é mais
comum. Normalmente os contratos de swap sdo feitos em busca de maior seguranca
para pagamento dos passivos ou em busca de ganhos financeiros, ja que a troca de
indexadores pode alterar muito os valores. Se ha uma desvalorizagdo da moeda, se
ocorre queda na taxa de juros, ou alta da inflacdo, tudo isso afeta o valor a ser pago
ou recebido, beneficiando um dos signatarios do swap e prejudicando o outro.
(WOLFFENBUTTEL, 2005, p. 74)

Seguindo no entendimento de um arranjo de swap feito entre o Banco Central da
China e um outro pais, precisamos avancar sobre o que motiva diferentes nagdes a assinarem

um acordo de swap de suas moedas. “O proposito original dos contratos de swap de moeda é

40 A interdependéncia coloca grandes obstaculos na conducgdo de uma autdnoma politica monetaria, em especial
para a China. Como ponderado por Walter (2014, p. 144, tradug@o nossa): “A crescente interdependéncia com os
Estados Unidos, em particular, tem aspectos de consideravel assimetria que nem sempre sdo favoraveis a
Pequim”.
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proporcionar aos paises liquidez em tempos de crise” (YIHONG, 2015, tradugdo nossa).
Indubitavelmente, este Ultimo € um dos incentivos que direciona 0s paises a assinarem um
contrato de swap, mas nao é o unico.

O principal ponto é que esta troca de moedas realizada sob um acordo bilateral entre
as nacdes é feita ndo s6 sem o envolvimento de uma terceira moeda (a qual pode acarretar
para ambos 0s paises, possibilidades de riscos e perdas na conversdo cambial efetuada em
duplicidade), mas também tem um viés muito maior de cooperacdo financeira interestatal que

um negdcio de risco que uma das partes deve perder ou ter prejuizo.

Os swaps de moeda de banco central (SMBC) permitem que 0s bancos centrais
fornecam liquidez em moeda estrangeira aos bancos comerciais em suas jurisdicdes.
[...] No contexto do SMBC, os swaps de moeda estrangeira envolvem duas moedas
e, por conseguinte, introduzem a possibilidade de que a moeda emitida por um
banco central esteja disponivel na circunscricdo dos outros bancos centrais
envolvidos no acordo de swap. Assim, SMBcs sdo mais semelhantes a umconjunto
de dois empréstimos reciprocos do que a um derivado financeiro. (DESTAIS, 2014,
p.1e 2, tradugdo nossa)

A China tem convencido diversos paises a celebrar contratos de swap com o BPC,
salientando esta Otica colaborativa que um acordo de moedas desse tipo entre autoridades
monetérias estatais possui. Levando em conta que a maioria dos paises depende da liquidez do
dblar norte-americano e sua Vvolatilidade no mercado internacional, o renminbi — por
intermédio dos arranjos de swap — se apresenta como mais uma opg¢do no tocante a meta das
outras nagdes de se deter uma forte moeda de reserva para momentos de instabilidade
econdmica global.

Os chineses iniciaram a implementacdo dos acordos de swap — primeiramente — com
a Coréia do Sul no final de 2008, seguido pelos acordos com Hong Kong e Malasia em
Janeiro e Fevereiro de 2009, respectivamente. Orientando regionalmente, em um primeiro
momento, a primazia da elaboracdo desses acordos. Segundo o relatério anual de 2014
emitido pelo banco central chinés, “com o final do ano, o BPC tinha assinado acordos
bilaterais de swap em moeda local com bancos centrais ou autoridades monetarias de 28
paises e regibes com o tamanho total de aproximadamente 3,1 trilhdes de iuanes” (PEOPLE’S
BANK OF CHINA, 2015, p.70, traducdo nossa).

A rapidez e extrema dedicacdo com que o governo chinés tem implantado diversas
frentes de trabalho e de negociacbes com as nacBes para concluir e assinar os contratos de
swap entre o renminbi e outras moedas tem sido impressionante. O que levou a conduta

politica internacional chinesa a ser nomeada por Yang Jiang (2014) de ‘Diplomacia de Swap
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de Moeda”. Desde 2008 até 2014 foram assinados 35 destes contratos*! com diferentes paises,
fora os arranjos bilaterais de swap que foram renovados por terem vencido neste interim.
Parece ndo haver duvidas de que a autoridade politica chinesa enxerga muitas vantagens neste
tipo de agdo internacional, visto que “os swaps de moeda s&o um arranjo de baixo custo que
pode gerar beneficios politicos e comerciais. Eles sdo controlaveis e flexiveis, porque a
condicionalidade para ativacdo, taxa de juros e maturidade podem ser negociadas
bilateralmente. [...], sdo raramente ativados” (JIANG, 2014, p. 171 e 172, tradugdo nossa).

A preferéncia chinesa pelos acordos reflete a sua predilecdo pelo bilateralismo em
suas relacOes internacionais na ética de alguns estudiosos como Jiang (2014). Ela defende que
esta modalidade de praticar diplomacia consegue simultaneamente conciliar basicamente trés
aspectos primordiais da China: acomodacdo de interesses internos, pragmatismo em sua agao
exterior e flexibilidade politica. No primeiro aspecto, se destaca a importancia de se conjugar
as diferentes vontades dos principais atores domeésticos sob o arcabouco do PCC, como o0s
liberais que ambicionam revisbes em contraste com 0s conservadores que preferem a
manuten¢do da conjuntura.

Em um segundo momento, o bilateralismo remete a um respeito a tradicdo chinesa de
atingir objetivos por meio da sua politica externa, possuindo liberdade de ampliar lacos com
paises estratégicos a seu desenvolvimento e despertar o interesse dos demais. Por fim,
condutas bilaterais denotam maleabilidade nas suas alternativas politicas, pois a “Chmna pode
decidir sobre o alcance e a profundidade da cooperacdo — quem pode se beneficiar do acordo
e do montante das transagdes permitidas” (JIANG, 2014, p. 158, tradugdo nossa),
divergentemente do que ocorre em um ambiente multilateral regido por instituicbes que
pleiteiam um grande consenso e muitas concessoes.

E relevante observar que embora a China destacasse a0 mundo que os acordos de
swap visavam se tornar um instrumento de precaucdo diante dos efeitos gerados por uma
futura situacdo de tensdo financeira, tais arranjos eram também capacitados a oferecer iuanes
em caso de necessidade. Assim, delineava-se uma sUtil ferramenta preparada para estimular a
utilizacdo do dinheiro chinés no comeércio, mesmo que na forma bilateral (COHEN, 2014).

Seguindo na proposta de estudar as duas principais estratégias chinesas de incentivo

ao uso internacional do renminbi, apresenta-se o tema da China ter se tornado um dos

Para a completa relagdo de todos os arranjos bilaterais de swap da China com os demais parceiros de 2008 a
2013, ver em JIANG, 2014, p. 169. Referente aos arranjos firmados no ano de 2014: “Em 2014, o BPC assinou
cinco novos acordos bilaterais de swap de moeda local com os bancos centrais da Suica, Sri Lanka, Rissia, Catar
e Canada com um valor total de 545 bilhdes de iuanes” (PEOPLE'S BANK OF CHINA, 2015, p.70, traducéo
nossa).



42

43

77

principais paises que tem disponibilizado crédito para financiar outras nacdes. Em
complementaridade aos acordos de swap, que possuem como uma das justificativas a de
estabilizar a remuneracdo que 0s chineses receberdo por conta das trocas oriundas do
comércio internacional, ha a tatica chinesa de ceder empréstimos. No cerne desse cenario, se
condiciona a China como uma relevante e grande credora financeira na arena global de
negdcios mesmo frente a uma possivel instabilidade nos mercados internacionais gerada por
generalizada desconfianca.

Tal percepcdo se justifica, pois a China tem enverado pela trilha de implantar agdes
gue demonstram essa sua capacidade econémica e financeira de ser uma nagdo prestadora de
montantes aos mais diversos paises que necessitem equilibrar sua contabilidade nacional.
Logo, parece ndao haver incongruéncia — no raciocinio chinés — em se adotar um caminho
multilateral de concessdes e participaces em forums mundiais, simultaneamente a uma
postura bilateral configurada pelos acordos de swap.

Neste sentido de multilateralidade compreende-se o apoio chinés*? ao embrionario
movimento de cooperacdo financeira de alguns paises asiaticos instaurado apds a crise da
Asia no final da década de 1990, culminando na formacio de uma rede colaborativa entre os
principais ministros de financas da regido, incluindo as dez nacdes integrantes da Associacao
de Nacdes do Sudeste Asiatico (ASEAN)*3 e a China, Coréia do Sul e Japdo, o que levou a
unidade de nacGes a ser intitulada de ASEAN+3. Este movimento de parceria regional foi
amadurecendo proposicdes de alternativas e mecanismos financeiros de colaboragdo mitua
por constantes reunides, produzindo um resultado pratico com a Iniciativa Chiang Mai, assim
intitulada por ter sido formalizada na cidade tailandesa Chiang Mai no ano de 2000, por
ocasido da reunido do Banco de Desenvolvimento Asiatico (BDA) daquele ano.

Esse ambiente cooperante entre 0s paises asiaticos se manteve em constante
evolucdo, sendo aprimorado com a adocdo de novas opcles de auxilio — como 0s chineses,
sul-coreanos e japoneses (economias mais fortes) colocando a disposicdo dos paises da
ASEAN parte de suas reservas cambiais em dolar — que substanciassem a forga econémica
nesta area da Asia (COHEN, 2014). Por isso e com a Crise de 2008, se fortaleceu a
necessidade de formalizar de modo mais robusto e na integra a CMI, tornando-a multilateral.

Embora a China tenha dado suporte as tratativas de colaboragfo regional na Asia, isso ndo se deu em um
primeiro momento e, sim, em um segundo. Como a iniciativa de uma cooperacao financeira intra-regional foi
inicialmente protagonizada pelo Japdo com a proposta de um Fundo Monetario Asiatico, como pontuado por
Helleiner e Kirshner (2014), a China se op6s para ndo ajudar 0s japoneses a serem protagonistas de uma
instituicdo internacional.

A ASEAN ¢ formada por Tailandia, Filipinas, Malasia, Cingapura, Indonésia, Brunei, Vietnd, Mianmar, Laos,
Camboja.
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A Iniciativa Chiang Mai, acordos celebrados entre a China e outros doze paises
asiaticos, incluindo Coreia do Sul e Japdo, em 2010, representa uma destas
complexas redes de seguranga financeira. Por este arranjo financeiro, 0s governos
dos paises asiaticos se comprometem, em caso de necessidade, a emprestar uns aos
outros parte de suas reservas internacionais. A Iniciativa Chiang Mai possui
dispositivos que regulam o acesso as reservas pelos demandantes: até determinada
quantia, o acesso é livre, bastando haver a solicitacdo; acima deste valor, torna-se
necessario fornecer algum tipo de garantia — um acordo com o FMI. A China e o
Japdo, seguidos pela Coreia do Sul, entram com os maiores montantes e detém
maiores poderes de voto, compartilhando o papel de emprestadores de Ultima
instancia regional (ASEAN+3). Por ora, a Iniciativa Chiang Mai ainda nédo foi
utilizada. Apés a crise de 2008, evoluiu progressivamente de uma complexa rede de
acordos bilaterais para uma rede de acordos regionais mais institucionalizados,
processo conhecido como multilateralizagdo. (CINTRA; MARTINS, 2013, p. 271)

E importante reforcar que a demora da Iniciativa Chiang Mai de quase dez anos para
adquirir maior robustez se deve ao fato das nacgdes integrantes, principalmente as que ndo
faziam parte da ASEAN, se preocuparem com a cota e 0 peso das suas contribuicbes para este
acordo. “Os paises naturalmente tendem a pensar que as contribuicdes estdo relacionadas com
0s pesos de voto que terdo na nova instituicdo. Assim, cada pais ndo quer ser superado pelos
outros” (SUSSANGKARN, 2010, p. 4, traducdo nossa). O que demonstra a preocupacdo
chinesa de ndo se tornar subserviente nesses novos empreendimentos financeiros ligados a
regido asiatica € ao mesmo tempo manter sua habilidade de exercer seu “poder” de influéncia
por ser uma das maiores provedoras de crédito neste tipo de arranjo.

Adicionalmente, a China também desenhou sob a arquitetura dos BRICS o
estabelecimento de lagos que possibilitassem o uso das moedas das nagOes desse grupo entre
eles, tentando assim reduzir espaco para o dolar norte-americano e abrir um novo territorio
para o renminbi, j& que a China é a maior economia dentro do bloco supracitado. Mais uma
vez, contou com a energia do governo de Luis Indcio Lula da Silva e a primazia brasileira na
construcdo da viabilidade de mais uma instituicdo fornecedora de crédito. Como anfitrido da
clpula dos BRICs em 2010, o Brasil teve duas conquistas: conseguiu que os Bancos de
Desenvolvimento dos BRICS firmassem um pacto para cooperacdo econdmica e de
infraestrutura e obteve o comprometimento formal dos BRICS em apoiar 0s arranjos e 0s
concertos para o uso da moeda em seus negocios (CHIN, 2014).

O debate do uso de suas moedas entre si se solidificou nos posteriores encontros dos
BRICS a partir de 2011, ganhando forga de 2012 em diante, como tema permanente das falas
e acdes dos paises-membros do bloco em voga, sempre com respaldo da China em incentivar
esse movimento (CHIN, 2014). O resultado disso para Brasil, Russia, india, China e Africa do

Sul foi notar como poderiam agir coletivamente na abertura de linhas de crédito e de seus
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mercados financeiros, bem como nas possibilidades de cooperacdo com emissOes de titulos
em suas moedas e a definicdo de “novos mercados para ativos denominados em moedas dos
BRICS” (CHIN, 2014, p. 206). A justificativa para a intensificacdo destas conversagdes para a
utilizagdo de suas moedas, segundo os representantes dos BRICS, era o de incrementar os
negdcios intra-bloco, bem como diminuir os custos de transacdo com o uso de uma terceira

moeda.

Oficiais chineses e o0s seus parceiros do BRICS preveem que estes passos graduais
fortalecerdo, cumulativamente, a cooperagédo entre os bancos de desenvolvimento do
BRICS e promoverdo o comércio intra-BRICS e que, como resultado, o uso
internacional das moedas dos paises do BRICS aumentara, a dependéncia sobre as
moedas de terceiros pode ser reduzida, e as pressdes sobre as divisas e a balanca de
pagamentos das nagdes BRICS também podem ser minimizadas. (CHIN, 2014, p.
206)

Outra movimentacdo chinesa que ilustra esse papel financeiro mais ativo € o
incentivo para a criacdo de instituicbes bancarias com um foco definido em suas primordiais
demandas. Iniciativas como a fundacdo do Banco dos BRICS, o chamado Novo Banco de
Desenvolvimento, e o Banco Asidtico de Investimento em Infraestrutura — ambos com as
sedes estabelecidas em territério chinés — sdo exemplos dessa jornada da China de se
credenciar como pais responsavel por fomentar linhas de crédito globalmente alternativas as
instituicOes tradicionais do Sistema Internacional**. De novo, houve cuidado chinés em
manter o equilibrio ou o protagonismo da China nas parcelas de colaboracdo de fundos

crediticios para as novas instituicdes.

[...] a criacdo do Novo Banco de Desenvolvimento do BRICS, com sede em Xangai
e capital total de US$ 100 bilhdes, em julho de 2014. Inicialmente, serdo subscritos
US$ 50 bilhdes, de forma paritaria entre os cinco sécios. O banco terd foco no
financiamento da infraestrutura (estradas, eletricidade, ferrovias etc.) dos paises em
desenvolvimento (nos dois primeiros anos, os financiamentos serdo limitados aos
cinco paises-membros). Em outubro de 2014, ocorreu o lancamento do Banco
Asiatico de Investimento em Infraestrutura (Asian Infrastructure Investment Bank).
Sediado em Pequim, o banco intergovernamental também terad capital de US$ 100
bilhdes, dos quais US$ 29,8 bilhdes serdo subscritos pela China, US$ 8,4 bilhdes
pela india e US$ 6,5 bilhdes pela Russia. Com 57 paises-membros, tera como
objetivo financiar projetos de infraestrutura na regido. O banco intergovernamental
procura dissipar os temores dos paises fronteiricos de uma excessiva dependéncia
financeira da China. Os projetos financiados pelas instituicbes de desenvolvimento
plurilaterais ampliam a confianca nos contratos celebrados pelas empresas chinesas

44 “A criacdo do NBD coincidiu com o estabelecimento do Banco Asidtico de Investimento em Infraestrutura
(AlIB, sigla em inglés para Asian Investment Infraestructure Bank), liderado pela China, com a participagédo de
varios paises, sobretudo asiaticos. Ambas as instituicdes dinamizardo os investimentos em infraestrutura,
sobretudo para paises em desenvolvimento, e constituirio uma alternativa importante ao Banco Mundial”
(BARBOSA, 2015, p. 2).
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mais que as operacdes de empréstimos bilaterais. (CINTRA; FILHO; PINTO, 2015,
p.22 e 23)

Em adendo a estas frentes de diferenciacdo de ofertas de crédito a partir da China,
em paralelo, ha também o cuidado de se diversificar o sistema bancério chinés para que este
atimo lide com as novas demandas financeiras ocasionadas pela diplomacia monetaria
chinesa e, também, esteja preparado para um renminbi cada vez mais internacionalizado. Em
um artigo, a estudiosa Simone Silva de Deos se concentrou em observar o0s principais
desdobramentos com a exposicdo das instituicbes bancérias chinesas ao capital estrangeiro,
iniciada em 2001. Neste sentido, verificou interessantes facetas que sdo reveladoras para
melhor alinhamento de uma acdo chinesa em prol do uso internacional do renminbi.

Com o estudo supracitado, foi possivel constatar que a entrada de fluxos estrangeiros
financeiros foi bastante colaborativo para a China e concedeu uma experiéncia da logica de
funcionamento do sistema bancario chinés aos detentores de tais fluxos. Pela 6tica chinesa, a
vantagem do ingresso do capital estrangeiro se deu pela compra de a¢Ges dos bancos chineses
(em sua maioria estatais) o que permitiu a manutencdo do controle por parte do Estado, por
este ser o maior acionista. Houve, ainda, o fornecimento de inovacdes a rede bancaria interna
e 0 auxilio a sua ampliagdo com a injecdo de investimentos. Por fim, ainda se contabilizou o
aprendizado chinés com a instabilidade desse capital por ocasido da crise econdmica e
financeira do mundo em 2008 que “forgou a venda da participacdo acionaria de algumas
dessas nstituicdes, que precisavam reforgar sua base de capital” (DEOS, 2015, p. 412).

Com relagdo a propensdo bancéria chinesa em investir externamente, ha uma
situacdo singular. Diagnostica-se que ha grandes bancos chineses quando comparados as
outras instituicbes financeiras no globo, porém a grandeza se d& por possuirem enormes
estruturas que habilitam suas operacdes dentro da China (e seu grande mercado doméstico) e
ndo pela sua qualidade no quesito de internacionalizacdo (DEOS, 2015), visto que ha pouca
atividade bancéria nas diferentes pracas globais — com excecdo das de Hong Kong — onde ha
elevada insercdo internacional.

Reconhecendo o projeto do uso internacional da “moeda do povo”, Cintra e Filho
(2015) alegam que as instituicbes financeiras possuem um grande valor para o éxito deste
projeto, logo seria imperativo que 0s bancos chineses se internacionalizassem. Essa seria uma
acdo em complemento as outras iniciativas chinesas que ja estio em marcha. A grande
questdo, segundo eles, é que o percurso para se internacionalizar tais instituicGes é afrontado
por varios obstaculos, tanto domésticos quanto estrangeiros, configurados pelo método de

desenvolvimento da China que obriga os fluxos monetdrios e instituicbes bancérias a



45

46

81

operarem dentro de uma estrutura controladora, como o Estado Chinés. Ndo é a toa que
compreendem esta dificuldade a internacionalizacdo do dinheiro chinés como a verdadeira
“grande muralha” a este projeto.

Considerando a multifacetada postura acima apresentada da China nos assuntos
financeiros, se reforca o entendimento de que ha disponibilidade chinesa de se colocar como
credora de recursos econdmicos e assim obter uma importante vantagem politica no trato de
suas relacdes internacionais conquistada pelo seu poder monetério. Afinal, ndo se discute com
0 detentor da sua divida e nem se cobra comportamentos politicos que se julgam pertinentes
pelos devedores. Um exemplo disso é a postura de algumas nacdes que — antes da “Crise
Financeira Global” de 2008 — cobravam fervorosamente a valorizagdo da moeda chinesa. A
“dependéncia externa sobre o mvestimento chinés tem desencorajado governos estrangeiros a
pressionar a China com muita forca em dareas como a politica cambial” (HELLEINER,;
KIRSHNER, 2014, p. 4, traducdo nossa).

Como observado por Yu (2014), para se incentivar a utilizacdo internacional do
renminbi, varias trilhas podem ser tracadas e ele acredita que a China tem seguido a chamada
“abordagem funcional™®, pois 0 seu banco central tem conseguido “promover o uso do
renminbi como uma moeda de pagamento e moeda de investimento e, finalmente, de alguma
forma fomentar reservas cambiais de renminbi para os bancos centrais de paises estrangeiros”
(YU, 2014, p. 8, traducdo nossa). O que tem denotado maior importdncia ao renminbi é
justamente essa habilidade de se tornar uma moeda reserva, principalmente regionalmente“®,
levando ao fortalecimento de percepc¢des confiantes na ampliagdo do seu uso global.

A fim de corroborar tais percepgdes basta compararar o desempenho do renminbi
com a do iene do Japdo em termos de moeda mais utilizada em pagamentos internacionais no
ano de 2015. Os chineses com sua moeda tornaram o renminbi a quarta moeda mais usada no
mundo para liquidacGes internacionais em 2015 (LI, 2015), conseguindo superar o papel-

moeda japonés — que possui algumas décadas como moeda de reserva e ocupava este lugar.

Com “abordagem funcional”, Yu (2014) explicita que a China possui superavit em sua contabilidade nacional,
diversamente as contas nacionais dos Estados Unidos e o dolar por tras disso. “Em linha com a ‘abordagem
funcional’, ainda existem diferentes caminhos que podem ser perseguidos para internacionalizar o renminbi.
Pode comecar com um déficit comercial ou um déficit na conta capital. Os EUA estdo correndo com um déficit
em conta corrente e, portanto, podem fornecer délares para o resto do mundo através de sua conta corrente.
Normalmente, se um pais tiver um superavit em conta corrente, podera fornecer liquidez ao resto do mundo com
um déficit de conta de capital. O Japdo é um exemplo disso. A estrutura internacional da balanca de pagamentos
da RPC ¢ anormal, uma vez que opera com superavit em conta corrente e um superavit em conta de capital ao
mesmo tempo. [Saber] Como fornecer liquidez renminbi ao resto do mundo é um grande desafio para a
autoridade monetaria da RPC” (YU, 2014, p. 8, tradug@o nossa).

Como apontado por Cohen (2014, p. 29, tradu¢do nossa), o renminbi ja desempenha a fun¢do de “4ncora” na
regido da Asia. “Quatro das principais economias do Sudeste Asiatico — Malasia, Filipinas, Singapura e
Tailandia — agora colocam mais peso sobre o iuane do que o dolar na gestdo de suas taxas cambiais”.
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Estas novas instituicbes multilaterais de crédito — as primeiras no campo financeiro
internacional que escapam inteiramente aos designios das financas publica e privada
anglo-americanas, mesmo sem confronta-las — ampliam o poder financeiro chinés.
Elas permitem, por exemplo, o estabelecimento de novas prioridades, principios e
procedimentos para a assisténcia ao desenvolvimento nacional, regional e
multilateral. Enfim, Pequim vai tecendo uma rede multilateral de financiamento e de
pagamento em renminbi, uma estrutura internacional paralela, formada por uma
série de organizacBes e de mecanismos financeiros. (CINTRA; FILHO; PINTO,
2015, p. 23)

Sem ddvida, a disposicdo de estabelecer um novo quadro de instituicdes e
ferramentas financeiras que promovem ndo s6 uma diversificacdo ao SMI, mas também uma
dilatacdo de espago para possibilitar cada vez mais 0 uso de outras moedas diversas ao dolar
estadunidense credenciam a China a guiar outras patrias a um sistema multipolar de moedas.
Novamente, esse comportamento de lider foi ratificado pela China ao conseguir em 30 de
Novembro de 2015 por parte do FMI a inclusdo do renminbi*’ na composicdo de papéis-
moedas responsavel pela cotacdo dos Direitos Especiais de Saque (DES).

Trata-se de conferir conversibilidade*® e habilitar os diferentes bancos centrais a
utilizarem o Reniminbi como moeda parte de suas reservas cambiais, incrementando o0 seu
portfdlio de reservas. Sem dulvida, foi uma importante conquista para o projeto chinés de
aumentar 0 alcance da moeda emitida pela China. Entretanto, “essa inclusdo precisa ser
apoiada por uma maior conectividade e o progresso da internacionalizacdo do RMB se
correlaciona com mais bancos atendendo seus clientes em RMB e através de melhorias nas
infraestruturas financeiras de compensagdo e liquidagio do RMB” (SWIFT, 2016b, p. 1,
traducdo nossa).

O que resta saber é como descobrir qual caminho deve continuar a ser enveredado
pelos chineses a fim de aumentarem e manterem seu poder por meio do uso da moeda, ou
seja, averiguar quais sdo 0s obstaculos desta caminhada e possiveis progndsticos para o futuro

desempenho do renminbi.

“Para muitos economistas, a decis@o ¢ motivada pelo interesse politico de estimular a China a acelerar sua
abertura financeira. A mudanca entra em vigor em 1° de outubro de 2016. O yuan ter4 a terceira maior
participacdo na cesta de moeda, com 10,92% contar 41,73% do doélar, 30,93% do iene e 8,09% da libra” (NINIO,
2015).

Com o intuito de esclarecer a pertinéncia da convertibilidade frente ao fendmeno de uso internacional de uma
moeda é valido notar a abordagem feita por Genberg (2011, p. 229, tradugdo nossa): “A convertibilidade da
conta de capital e a internacionalizacdo da moeda sdo dois conceitos distintos. A utilizagdo internacional
substancial de uma moeda no comércio de mercadorias ou na denominacdo em emissdo de titulos pressupde a
auséncia de controles significativos nas transa¢des de conta de capital. A liberalizagdo dessas transagdes deve,
portanto, preceder logicamente as tentativas de aumentar o papel internacional de uma moeda”.
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2.4 — INTERNACIONALIZACAO DO RENMINBI: DESAFIOS & CONJUNTURAS

Considerando as primeiras manifestacbes politicas da China sobre 0 uso
internacional do renminbi, em 2010 a instituicdo SWIFT optou por elaborar um “rastreador” —
0 RMB Tracker — para efetuar a permanente monitoracdo da performance da utilizagdo do
renminbi no SMI (SWIFT, 2016b). Além dos dados fornecidos pelos chineses com a
publicizacdo dos acordos de swap e de iniciativas de fornecimento de liquidez internacional
com os empréstimos, as informagbes disseminadas pelo RMB Tracker da SWIFT corroboram
0 diagnostico do crescente papel desempenhado pelo renminbi na cena global.

Para ilustrar tal diagnostico, o Gréfico 4 foi elaborado com a sele¢do dos dados
comunicados nos relatérios RMB Tracker relativos ao més de janeiro no periodo de 2013 a
2017 referentes a fatia percentual de pagamentos internacionais realizados em renminbi desde

2012 até 2016 a fim de demonstrar a evolugcdo do seu uso global.

Gréafico 4 — Participacdo Percentual de uso do Renminbi nos
Pagamentos Internacionais
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Fonte: SWIFT (2013, 2014b, 2015, 2016a, 2017b). Elaboracéo Propria

A performance do renminbi em 2012, apés trés anos de incentivos politicos e acdes
coordenadas a partir da China, mostra como a moeda saiu da vigesima posicdo como unidade
monetaria mais usada nos pagamentos internacionais em Janeiro de 2012 com apenas 0,25%
de participacdo para terminar 0 ano com mais que 0 dobro de seu desempenho anterior,
alcancando a décima quarta posicdo no ranking das moedas mais utilizadas nas liquidacdes
em todo o mundo. Esta ascensdo se repete no ano seguinte, com o renminbi sendo responsavel
pela décima-terceira posicdo em janeiro de 2013 e finalizando o ano com mais de 1% dos

pagamentos realizados e ocupando a oitava posicdo. Indubitavelmente que o ano de 2013 é
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marcante, pois demonstra a presenca do renminbi na classificacdo dos dez mais importantes
papéis-moedas usados para pagamento no globo.

O ano de 2014 parece apresentar o0 substanciamento do uso do renminbi nos
pagamentos, pois em janeiro esta moeda ja comeca na sétima posicdo, perfazendo 1,39% de
todos os pagamentos e, finalmente, chega a quinta posicdo, quase duplicando a inicial marca
com 2,17% em dezembro do supracitado ano. Cabe salientar que nesta Ultima colocacdo, o
renminbi se aproxima das moedas que sdo consideradas as mais importantes da economia
mundial, isto é, e por ordem de relevancia, o dolar estadunidense, o euro, a libra esterlina e o
iene. Na sequéncia, o Gltimo més do ano de 2015 apresenta a manutencdo do desempenho do
mesmo més do ano anterior com a quinta posicdo, mas com um percentual maior de 2,31%,
mesmo com as instabilidades ocorridas no mercado de capitais e taxa de juros da economia
chinesa. Por fim, 0 ano de 2016 termina demonstrando uma reducdo da participagdo do
renminbi nos pagamentos internacionais 0 que o leva para a sexta posicdo e a 1,68% dos
pagamentos no mundo.

Com as informagdes acima analisadas a partir dos dados dos relatérios RMB Tracker
da SWIFT e com o acréscimo dos entendimentos relativos a maior capilaridade de acordos
monetarios bilaterais de renminbi e da China como fonte de muitos empréstimos no mundo €
possivel aferir que o fenbmeno de ampliacdo do uso do renminbi realmente esta em progresso.
Porém, cabe questionar: sera que o renminbi estd adotando o melhor modo de se
internacionalizar? Sera que a queda no desempenho em 2016 — em termos de uso nos
pagamentos internacionais — j& ndo indica que sdo precisas acdes adicionais por parte do
governo chinés? Se avaliarmos o inicio de 2016, a economia chinesa defrontou-se com grande
volatilidade, justificada em grande parte por conta do “risco de desaceleragédo da economia e a
possibilidade de mudancas na politica cambial do pais, apds o governo permitir uma
depreciacédo relativamente intensa” (MEGALE; PITTA; MATCIN, 2016, p. 1), o que pode ter
refletido na performance do renminbi no resto do ano*°.

Com a realidade da utilizagdo mternacionalizada da “moeda do povo”, grande parte
dos estudiosos sobre o atual processo de promocgdo desse tipo de uso do renminbi advoga que
0 proximo estigio para a evolucdo desse processo seria 0 governo chinés conceder maior

liberdade ao setor privado na movimentacdo de seus montantes financeiros denominados em

“Em abril e maio de 2016 o RMB estava seguindo o CAD [délar canadense] com uma pequena diferenca de
0,01%, mas a diferenca aumentou em junho de 2016, provavelmente devido ao efeito sazonal do feriado do
Barco do Dragdo na China e em Hong Kong. O RMB alcancou sua elevada quota recorde de 2,79% em agosto
2015, mas desde entdo a sua quota tem vindo a diminuir. O uso offshore de RMB temsido muito provavelmente
impactado negativamente pela volatilidade no mercado chinés e pela desaceleragdo da economia chinesa”
(SWIFT 2016b, p. 4, traducdo nossa).
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moeda chinesa. Trata-se de uma analise que parte da premissa que a conta capital do pais seja
liberalizada com menores mecanismos (ou nenhum) de acompanhamento estatal. O que se
coloca em avaliacdo é definir qual seria 0 melhor trajeto a ser adotado para internacionalizar a

moeda sem colidir com as premissas do PCC de amplo controle sobre a economia.

A abertura da conta de capital € uma necessidade intrinseca de um pais aberto
durante o desenvolvimento econémico. A histéria da economia mundial mostra que
quase todos os paises, ndo importa a poténcia econdmica tradicional, como 0s EUA
ou a Gra-Bretanha, ou as economias emergentes, como 0s BRIC, tém sido
confrontados com o problema de como abrir a conta capital durante diferentes
periodos de tempo. Esta questdo é ainda mais vital para a China, uma vez que esta
em um periodo importante de reformas econdmicas e financeiras. (CHEN, 2010, p.
99, traducdo nossa)

E, desta forma, que se coloca o dilema entre perder o total dominio sobre os fluxos
monetarios e permitir a internacionalizacdo da moeda de forma plena ou seguir a postura
japonesa que ndo optou pela internacionalizacdo, mas também amargou os efeitos negativos
dessa tomada de decisdo politica que limou o crescimento global do Japdo®® no momento em
que este emergia. Entretanto, cabe nos questionar: a decisdo € tdo simplista que basta escolher
entre um lado ou o outro? A fim de se aprofundar no cerne deste questionamento, € preciso
compreender 0 que estd em jogo neste dilkma de se liberalizar a conta capital na China.

Em um pais que tem consagrado o seu desenvolvimento por ter amarras do Estado
em grande parte da economia (e muitas empresas estatais) guiando tal incremento, pode
parecer assustador se falar no desmantelamento de tais amarras. Afinal, gragcas aos tais
controles estatais houve reduzidos efeitos da Ultima “Crise Financeira Global” sobre a
economia chinesa. Entretanto, o continuo avanco econdmico chinés — premissa maior do PCC
— parece estar ameagado em parte pela permanéncia dessas amarracdes. Recentemente, “a
lideranca [chinesa] reconheceu explicitamente os custos do modelo econdmico existente,
comprometendo-se a reequilibrar a economia em direcdo ao consumo domeéstico, que tem
caido constantemente para o nivel excepcionalmente baixo de cerca de um ter¢o do PIB atual”
(WALTER, 2014, p. 147, tradug@o nossa).

O primeiro passo ¢ assimilar que em tese “¢ indiscutivel que em um mundo perfeito

o livre fluxo de capital através do globo melhora o bem-estar. O mundo, no entanto, ndo é

50 Ao verificar os motivos do fracasso japonés na arena da economia que se refletiu politicamente, mesmo depois de
trés décadas de crescimento continuo, Medeiros (2004, p. 152) indica — baseado a partir de estudos prévios dos
autores McKinnon e Ohno (1997) — que ao permitir a livre conversibilidade do iene, o Japdo ndo se preparou da
melhor maneira, pois o iene ndo se internacionalizou e fortaleceu a sua dependéncia do doélar, visto que desde “a
abertura financeira, os empréstimos externos realizados por bancos japoneses sdo essencialmente em moeda
internacional, principalmente em d6lares. O dolar é, assim, a moeda veiculo principal para as opera¢6es cambiais
do Jap@o”.
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perfeito. Com relacdo a um mundo imperfeito, ndo ha consenso sobre se a livre circulagdo de
fluxos de capitais transfronteiricos ¢ a ideal” (YU, 2014, p. 14, traducdo nossa). Logo,
evidencia-se a dificuldade das autoridades politicas chinesas em formatar 0s proximos
pardmetros que a China deve instaurar com a intengdo de ndo s6 melhor adequar sua
economia para tornd-la mais aberta, mas também de estruturd-la e fortalecé-la, contribuindo
na tarefa de incentivar a utilizagdo mundial de sua moeda.

E importante ter em mente as repercussdes geradas quando se planeja liberalizar o
transito de fluxos na conta capital, principalmente em uma economia com histérico de forte
acompanhamento e intervencdo estatal como a chinesa. N&o se trata de acatar integralmente
as instrucdes de economistas ou politicos e proceder com a liberalizacdo, mas sim dosar qual
¢ a melhor medida e que niveis de abertura econdmica devem ser adotados, diante das

caracteristicas da economia da China, visto que

a abertura da conta de capital tem efeitos duais. A conta de capital fornece capital
internacional com mais conveniéncia e liquidez, o que incentiva e aumenta o
investimento doméstico, especialmente para os paises com falta de capital, trazendo
impactos positivos sobre o crescimento econdmico. Por outro lado, abertura de conta
de capital abre o sistema financeiro de um pais para ataques potenciais por dinheiro
especulativo internacional, que provavelmente ira aumentar as flutuacGes
econdmicas ou fragilidade do sistema financeiro, aumentando eventualmente a
probabilidade de uma crise financeira. (CHEN, 2010, p. 103, tradu¢do nossa)

Neste sentido, a China — e o PCC fiel ao seu projeto de Estado — ao que tudo indica
esta, mais uma vez, construindo sua prépria estrada na jornada de se abrir economicamente,
mesmo com as diferencas internas, pois prioriza a conexdo em quem a conducdo politico-
econdmica deve ser geradora de desenvolvimento e, consequentemente, legitimadora para a
manutencdo no poder (HELLEINER; KIRSHNER, 2014). Assim, como salientado por Yu
(2014), a maior parte dos proprios economistas chineses ndo diverge sobre a inevitabilidade
de se liberar a conta capital e permitir a livre conversibilidade do renminbi, porém se
diferenciam quanto ao encadeamento das etapas a serem implementadas a fim de se alcangar a
abertura econbmica sem grandes danos a economia local, obtendo apenas as vantagens e
minimizando as desvantagens.

Essa diferenciagdo no pensamento econbmico sobre a liberalizacdo da conta capital
na China ocorre justamente porque 0s chineses se preocupam em continuar a seguir o que foi

intitulado de Consenso de Pequim®l, bem como compreendem que “as situagdes reais no

Este termo foi cunhado por Joshua Cooper ao identificar que a China conduzia a economia po liticamente “através
de inovagdes e acles ousadas, tinha alcancado um padrdo de desenvolvimento adequado as suas condigdes
nacionais” (CHEN, 2010, p. 36, traduc¢do nossa).
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passado mostram que a abertura da conta de capital desde a década de 1970 havia causado
mais crises financeiras, prejudicando os setores financeiro e industrial do pais em que a crise
ocorreu” (CHEN, 2010, p. 102, tradugdo nossa).

Dito isso, é possivel constatar uma abrangente concordancia na literatura sobre os
principais entraves chineses®? para seguir com a abertura econdmica. Sdo eles: maior
diversificacdo de produtos financeiros atraentes em renminbi somados a um fortalecimento e
competitividade de instituicdes bancarias na China, estruturar a estabilidade macroecondmica
chinesa a partir de um forte compromisso com o controle inflaciondrio e menor intervencdo
estatal na taxa cambial do renminbi e, por fim, quase totalizando todos os aspectos acima
abordados, o florescimento de uma economia chinesa que se amplie e desenvolva por meio de
seu seu mercado consumidor intern.

Assim, consciente de seus obstaculos internos, os chineses sabem que o fenémeno do
uso internacional do renminbi sé continuara a crescer (e fortificar o poder chinés na cena
global) se houver atratividade para a sua utilizacdo no exterior e parte dessa atratividade é
dada pela liberdade de acdo dos mvestidores com seus capitais. “Os investidores terdo de ser
tranquilizados sobre o Estado de Direito. Eles terdo de ver que 0s contratos financeiros estéo
sendo honrados de modo confidvel e que as disputas sdo justamente julgadas”
(EICHENGREEN; KAWAI, 2015, p. 6, traducdo nossa).

Frente a complexibilidade da superacdo simultdnea destes entraves, o desafio maior
parece-nos esta atrelado ao desempenho do governo chinés. Afinal, mesmo que a iniciativa de
se liberar a monitorizacdo da conta capital possa pressupor a menor participacdo estatal na
economia, se cobra justamente das autoridades politicas chinesas a capacidade de atribuir
liberdade aos investidores e, concomitantemente, manter um arcabouco financeiro que
possibilite um acompanhamento minimo que seja habil em detectar e evitar os maleficios
desse livre fluxo de capitais. Seguindo neste entendimento, o que se aponta como razoavel é a
continuidade de uma trajetoria gradualista. Autores como Yu (2014) e Chen (2010)

compartilham desta visdo, por defenderem que a China atualmente ja possui uma paulatina

E interessante notar o destaque que Yu (2014) confere a outros dois aspectos que na sua Vvisdo sdo também
relevantes a ponto de serem tidos como pré-condi¢Ges em dire¢cdo a um sistema chinés de conta capital mais
liberal. Ele elenca a importancia de se concluir as reformas internas na economia chinesa relativas a temas como
os direitos de propriedade e, ainda, formalidades legais para se evitar procedimentos ligados a corrupgdo, como
lavagem de dinheiro entre outros. Ressalta também o fato de que “as economias emergentes estdo sob a sombra
de uma facilitacdo da diminuicdo quantitativa do FED [Banco Central estadunidense]” (YU, 2014, p. 16,
traducédo nossa), indicando como este aspecto pode ser determinante para que haja uma fuga de capitais de paises
em desenvolvimento e que ndo possuam controles de fluxos de capitais para a economia norte-americana,
afetando de forma danosa emum pequeno espago de tempo.
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diminuicdo de monitoramento das contas capital com a adogdo de ferramentas de vigilancia
indiretas®3.

Com a alegacdo de que o modo “progressivo permitra a China gradualmente abrir a
conta de capital, assegurando ao maximo a seguranga macroecondmica e a estabilidade
financeira e evitando varios riscos potenciais inerentes ao modelo agressivo” (CHEN, 2010, p.
119, traducdo nossa), varios politicos chineses tem aos poucos adotado este tipo de discurso
para acalmar mercados e instituicbes que trabalham com os cenarios econdmicos futuros na
China.

Na minha opinido, a total liberalizacdo da conta de capital deveria ser o Gltimo passo
das reformas econdmicas. A RPC deve se ater a sua abordagem gradualista. Antes
da total liberalizacdo, a liberalizacdo da taxa de juros e da taxa de cambio devem ser
concluidas, se deve construir uma capacidade adequada de gestdo de riscos, e 0s
principais pontos de vulnerabilidade da economia devem ser eliminados. Entdo
quais sdo as implicagGes da discussdo acima sobre a liberalizagdo da conta de capital
para a internacionalizacdo renminbi? A internacionalizacdo do renminbi esté
intimamente relacionada com a liberalizagdo da conta de capital, e muitos
importantes passos da internacionalizacdo do renminbi estdo condicionados ao
desenvolvimento correspondente na liberalizagdo da conta de capital. (YU, 2014, p.
17, traducéo nossa)

GAO e YU (2011) ao analisarem a conjuntura que envolve o processo de
internacionalizacdo da moeda chinesa, refletiram sobre os pros e contras deste processo. Estes
autores listaram cinco principais vantagens do uso internacional do RMB. Séo eles: menor
risco de perdas cambiais para os chineses, incremento das operacdes de financiamento dos
banqueiros da China, estimulo maior as operaces com a moeda fora da china, chineses
procurando acumular valores em renminbi ao invés de outro papel-moeda (futura
possibilidade de senhoriagem) e mais chances da China “preservar o valor das suas reservas
cambiais internacionais” (GAO; YU, 2011, p. 8, tradugdo nossa).

Por outro lado, os supracitados autores também evidenciaram as desvantagens de se
incentivar o uso mundial da moeda da China. Reconhecendo a liberalizacdo da conta capital e
a total conversibilidade da moeda como passos inerentes ao fendmeno da internacionalizacdo,
GAO e YU (2011) argumentam que o maior entrave na ampliagdo do uso internacional do
renminbi é o proprio governo da China, o qual reluta em liberalizar a conta capital, afinal o

governo perdera o controle dos fluxos de capital dentro e fora do territorio chinés.

“Atualmente, de acordo com dados estatisticos do FMI, de 43 itens de conta de capital, cerca de 50% ndo tém
nenhum ou tém pouco controle na China, e apenas 10% dos itens sdo rigorosamente controlados, os quais estdo
associados com transagdes de venda ndo residente ou a emissdo de instrumentos do mercado monetario e
derivativos dentro da China, e as transagdes de residentes e ndo residentes para fornecer empréstimos pessoais”
(CHEN, 2010, p. 118, traducéo nossa).
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E porque perder o controle dos fluxos acima mencionados amedronta 0 governo
chinés? Os autores supramencionados diagnosticam que pela oOtica do governo, ha a
compreensdo de que o mercado financeiro chinés ainda ndo é maduro completamente e estaria
se autovalorizando pelo seu valor intrinseco, ha superficialidade ou pouca profundidade dos
chineses com o Mercado de Capitais, as organizacfes econdmicas chinesas ndo possuem a
flexibilidade necessaria para lidar com rapidas mudancas como modificacfes cambiais ou na
taxa de juros e a falta de competitividade das instituicbes chinesas financeiras, visto que na
sua maioria Sd0 empresas estatais com mercado definido e normatizado pelo governo, em
outras palavras sem experiéncias em um setor de volatilidade e grande concorréncia.

Neste sentido, ha compreensGes que substanciam tal percepcdo ao versar sobre a
preocupacdo politica da China em ampliar o crédito chinés, mesmo que promovido de forma
estatal. “No comeco de 2008, o setor bancario chinés tinha um tamanho em torno de US$ 10
trilndes. Agora, tem entre US$ 24 e 25 trilhGes. Esse aumento é equivalente ao total do setor
bancério comercial americano, que levou mais de um século para ser constituido” (CHU apud
PESTON, 2014). Logo,

Mesmo se a conta de capital fosse totalmente liberalizada e o renminbi torna-se
plenamente conversivel, a internacionalizagdo do renminbi ainda poderia ser
problematica. A experiéncia da crise financeira asiatica mostrou que, se uma moeda
¢ totalmente internacionalizada, o que significa que ela pode ser facilmente obtida
nos mercados financeiros internacionais, o pais com uma moeda internacionalizada
serd muito vulneravel aos ataques especulativos de especuladores internacionais.
(GAO; YU, 2011, p.9, tradugéo nossa)

Outra visdo a respeito da evolucdo do processo de utilizagdo mundial do renminbi é
dada por Yang Jiang (2014, p. 178, traducdo nossa) com uma andlise mais negativa sobre a
possibilidade de avango desse fendmeno, por diagnosticar que esse processo “continua a ser
restringido por outras politicas-chave insistidas pelos conservadores, bem como pela
prioridade do Estado de manter o controle”.

Argumentando que os acordos de swap ndo possuem efeitos praticos na promocao do
uso do renminbi fora da China por terem mecanismos de utilizagdo atrelados a
condicionantes, Jiang (2014) salienta que as posturas estatais chinesas direcionadas para o
alargamento da utilizacdo do renminbi sdo muito mais orientadas por estratagemas politicos
atrelados a primordialidade de se garantir energia e recursos naturais para 0 progresso chinés
do que realmente pelo projeto politico de se incrementar a internacionalizacdo da “moeda do

povo” e oferecer um caminho alternativo ao dolar e demais moedas internacionais.
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Esta estudiosa alega que devido a grande relevancia da politica interna na
determinacdo dos rumos da China em termos de politica externa, bem com o confiito de
interesses entre o setor privado e as empresas de propriedade estatal, levam ao PCC — em caso
de davidas — seguir a tradicdo e 0 conservadorismo como aparato legitimador na condugdo da

politica chinesa, visto que ha um lastro dado por anos de crescimento econdmico chinés.

Quaisquer outras reformas que afetem os direitos adquiridos de bancos comerciais
estatais, EPEs [empresas de propriedade estatal] e seus reguladores sdo muito
dificeis de se realizar na China de hoje por causa de seu forte poder politico dentro
do partido-estado. A prioridade do Estado permanece na manutencdo de controle
sobre a economia nacional e garantindo a estabilidade doméstica e a seguranga
nacional, para a sobrevivéncia do regime. Essa prioridade reflete sua falta de
confianga nas instituicdes financeiras nacionais e internacionais, o poder mais forte
dos conservadores do que dos liberais na politica doméstica, bem como sua
preferéncia por gestos simbdlicos e medidas pragmaticas na estratégia diplomatica,
ao invés de compromissos idealistas com a reforma. A futura contribui¢do da China
para a coopera¢cdo monetaria multilateral e seu poder monetario global dependem de
uma reforma continua, que por sua vez depende de se os liberais podem acomodar,
ou se ndo, subjulgar os direitos adquiridos. (JIANG, 2014, p. 159, traducdo nossa)

A ponderacdo de Jiang (2014) frente ao euforismo que muitos pesquisadores
depositam no fendmeno de internacionalizacdo pode ja& dar sinais de uma perceptivel
comprovacdo na realidade, ja que em 2016 houve um recuo na performance por parte do
renminbi na posicdo internacional (de quinto lugar para sexto) como moeda mais usada para
pagamentos em valor no mundo. O que reforca concepcbes de que reconhecer a completa
l6gica da politica chinesa é complicado, pois “a evidéncia até esta data da intengdo do
governo chinés ¢ misturada” (HELLEINER; KISHNER, 2014, p. 10, traducdo nossa).

De fato, outros autores demonstravam a mesma preocupagdo com a possibilidade de
um ritmo mais lento deste fendmeno, visto que “apesar dos progressos impressionantes na
internacionalizacdo do renminbi, devido as mudancas nas condicfes internas na Republica
Popular da China e no ambiente internacional, € provavel que a \elocidade da
internacionalizacdo se desacelere no futuro proximo” (YU, 2014, p. 3, traducdo nossa). Com
efeito, prospectar um cenario futuro para a internacionalizacdo do renminbi é desafiante face
as peculiaridades da autoridade politica chinesa e como se da a conducdo politica da
economia. Neste sentido, averiguar o0 funcionamento deste processo de utilizacdo
internacional do renminbi no Brasil no passado recente pode ser auxiliador na tarefa de se
compreender e, até mesmo prognosticar, os proximos passos do PCC no processo

supramencionado.
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CAPITULO Il — BRASIL & CHINA: A INTERNACIONALIZACAO DA MOEDA
CHINESA EM TERRAS BRASILEIRAS

Reconhecer a evolugdo do emprego da moeda chinesa nas diferentes esferas
econbmicas ndo € uma atividade tdo adversa, haja vista tantos ndmeros e dados positivos
gerados de forma continuada pela economia da China nas Ultimas quatro décadas. O desafio a
que esse texto se propde € identificar ndo sO os principais reflexos e impactos desses ndmeros
dentro do territorio brasileiro, mas também o nivel de utilizagdo do renminbi no Brasil a fim
de constatar se ha uma reproducdo da constante elevacdo do seu uso como verificado
internacionalmente.

A sinergia das relagdes econdmicas sino-brasileiras tem sido alvo de criticas por
alguns estudiosos que delineiam um quadro de desindustrializacdo do Brasil a partir da
concentrada demanda chinesa por nossas commodities, 0 que incentivaria aos detentores de
capital a investir no agronegocio brasileiro ao invés de aplicar em iniciativas com maior valor
agregado substanciadas por profundo conhecimento tecnoldgico aliadas a pesquisa e
desenvolvimento em solo brasileiro.

Considerando as percepgdes acima e a proposta da presente pesquisa, € neste
momento que nos dedicamos a averiguar como 0 processo de internacionalizar o renminbi
tem se desenrolado no Brasil. Os resultados identificados por esta pesquisa podem contribuir
para a compreensdo sobre como a China estd agindo para denotar atratividade a sua moeda
entre os parceiros dos BRICS e os demais paises, especialmente aos da América Latina®*.

Este capitulo esta comprometido em apontar e avaliar as estratégias e ferramentas
gue o governo de Pequim estd adotando para incentivar 0 uso do renminbi no Brasil, com
foco no periodo delimitado de estudo que abrange o intervalo de anos de 2008 a 2014. Neste
sentido, se coloca como condicdo sine qua non a andlise das acgbes que resultaram na
assinatura de um acordo de swap entre 0s bancos centrais do Brasil e da China em Margo de

2013. Adicionalmente, se almeja detectar, medir e observar a evolugdo do uso do renminbi no

Desde 2008, ano singular para mudanca de comportamento diplomatico chinés, devido a crise econdmica
espalhada a partir dos Estados Unidos, a China parece se esforcar em mostrar para toda a América Latina seu
interesse de estreitar cada vez mais 0s lagos, pois ja emitiu dois documentos oficiais chineses dedicados
exclusivamente em apontar as politicas da China que serdo norteadoras para as interagdes com esta regido. Ao
emitir o segundo registro formal da “Politica da China para com a América Latina e o Caribe” no final do ano de
2016, os chineses argumentaram que o escopo ¢ “assimilar as experiéncias acumuladas e olhar para o futuro,
interpretando de forma abrangente os novos conceitos, as novas abordagens e medidas da politica da China para
com a América Latina e o Caribe na nova era, com o fim de promover um maior desenvolvimento para a
cooperacdo entre os dois lados em todas as areas” (EMBAIXADA DA REPUBLICA POPULAR DA CHINA
NO BRASIL, 2016).
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Brasil — com a analise dos dados fornecidos pelo BACEN por sete anos (desde 2008 até 2014)
e adicionais informacdes captadas, visto que é a partir do inicio deste intervalo de tempo que a
China iniciou, de forma mais ativa e alinhada, o seu projeto de uso internacional da sua

moeda.

3.1 - ACORDO DE SWAP: O INCENTIVO DO RENMINBI NO BRASIL

Como ja destacado anteriormente, 0 governo chinés tem o entendimento de que a
reforma nas instituicbes internacionais ligadas a questio monetaria ndo ocorrerd téo
rapidamente a fim de refletir a forca do capital chinés com a diversificacdo dos seus
investimentos diretos externos. Desta forma, como tatica de acgdo internacional e visando uma
conduta mais pragmatica em suas relacdes monetarias internacionais, assim como
perseguindo 0 objetivo de internacionalizar o renminbi, a China tem promovido o acerto de
arranjos bilaterais por meio da elaboragdo dos chamados acordos de swap entre o BPC e os
bancos centrais dos mais variados paises com os quais sdo celebrados os contratos de aceite
de intercambios diretos entre as moedas nacionais e o renminbi.

Com a intencdo de ampliar a utilizacdo de sua moeda na esfera global, a politica
monetéria chinesa tem se aproveitado da necessidade de se aprofundar mecanismos de

parceria financeira nas relagdes internacionais, pois se vale do entendimento de que

O objetivo destes acordos era o de assegurar o tipo de riscos que poderiam vir com
outra crise financeira. Mas as instalagdes também foram projetadas para fornecer
iuane, quando desejado, para uso no comércio bilateral em uma base mais regular —
com efeito, para fornecer incentivo indireto para uso comercial da moeda chinesa em
substituicdo do dolar. (COHEN, 2014, p. 42, traducdo nossa)

Considerando a importancia e os objetivos tracados pelo corpo politico chinés e sua
vontade de obter maior poder para a China, bem como a relevancia do Brasil na estratégia da
China de ampliar o uso do renminbi globalmente, é preciso compreender em que contexto e
arcabouco internacional ocorreram a negociacdo e a elaboracdo do arranjo bilateral de swap

sino-brasileiro.

3.1.1 - As Origens do Acordo de Swap Brasil — China

O contrato de swap de moedas locais entre 0 Banco Central do Brasil e 0 Banco

Popular da China foi assinado em 26 de marco de 2013 em Durban, na Africa do Sul, durante
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a quinta reunido de Cupula dos BRICS, demonstrando — de forma préatica — que hd uma
concertacdo entre Brasil, Russia, India, China e Africa do Sul para uma agdo mais
orquestrada, do ponto de vista monetario, na arena internacional. A gestacdo desse acordo
durou oito meses e comegou a ser delineado durante encontros paralelos entre os governos
brasileiro e chinés na Conferéncia das NacGes Unidas sobre o Desenvolvimento Sustentavel, a
Rio+20, ocorrida em junho de 2012 no Rio de Janeiro por ocasido da celebracdo dos vinte
anos da conferéncia ecologica, a chamada Eco 92.

A definicdo de se concretizar um mecanismo formal de swap sino-brasileiro “foi
negociada durante reunido bilateral entre a presidenta Dilma Rousseff e o primeiro-ministro
da China, Wen Jiabao, na tarde desta quinta-feira” (GONCALVES; GIRALDI, 2012). Esta
iniciativa foi oficializada através da assinatura de um ato internacional entres os dirigentes do
Brasil e da China, o intitulado Plano Decenal de Cooperacdo entre 0 Governo da Republica
Federativa do Brasil e o Governo da Republica Popular da China (BRASIL, 2012) que
preconizava colaboragbes dos supramencionados paises em Vvarios campos e se justificava por

que:

Desde a crise econdmica internacional de 2008, os dois paises vém mantendo
consultas freqlientes para mitigar seus efeitos. Para refletir esse novo estagio das
relagBes sino-brasileiras, ambos os paises decidiram designé-las Parceria Estratégica
Global. O aprofundamento ainda maior da Parceria Estratégica sino-brasileira, a
qual transcende o campo bilateral, reflete a aspiragdo e o interesse de longo prazo
dos dois povos em promover o desenvolvimento e a paz mundial. Para promover
ainda mais a implementagdo do Plano de Acdo Conjunta, os lideres dos dois paises
decidiram, em abril de 2011, elaborar o Plano Decenal de Coopera¢do (doravante
denominado Plano Decenal), com objetivo de assinalar as areas prioritarias e 0s
projetos-chaves em ciéncia e tecnologia e inovacdo; cooperacdo econdmica; e
intercambios entre os povos dos dois lados de 2012 a 2021. (BRASIL, 2012)

Com a assinatura deste documento, Brasil e China ja alinhavavam externamente 0s
preceitos que guiariam a confeccdo de um arranjo bilateral de moedas, reforcando os aspectos
que esse relacionamento interestatal seria conduzido. E valido salientar que no documento em
questdo ha especial destaque para a colaboragdo financeira sino-brasileira com a dedicagdo de
parte do terceiro capitulo deste documento — dos cinco capitulos redigidos no Plano Decenal —
a este tema, sinalizando a magnitude da tematica para os dois paises.

Afinal, ha o apontamento de cinco objetivos a serem perseguidos no propdésito de se
desenvolver maior parceria sino-brasileira nas finangas, ressaltando que em um desses
objetivos hd o detalhamento de se “continuar a analisar o uso de moedas locais no comércio
bilateral” (BRASIL, 2012). Em resumo, se almejava uma manutencdo de trocas de

informacdes e estudos sobre as duas economias e a internacional, bem como normas e
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legislacBes financeiras (incluindo aquelas que visavam a vinda de instituicbes financeiras
chinesas para o Brasil ou a ida de tais instituicbes brasileiras para a China) e, por fim,
aperfeicoar a interacdo entre as bolsas de Valores e as de Mercadorias e Futuros sino-
brasileiras.

Em face de tais metas para colaborarem no campo financeiro, 0s governos brasileiro
e chinés determinaram “Principais iniciativas e projetos” (BRASIL, 2012) para atingirem nao
sO aos fins que sdo propostos no Plano Decenal, mas também sua acdo em consonancia no

quesito financeiro e monetario na arena global. Em sintese, ha a definicdo de

Promover a coordenacdo de esforcos com vistas a cumprir 0S cOmpromissos
prospectivos sobre a reforma do sistema de quotas e governanga do FMI e reforcar a
voz e participacdo dos paises em desenvolvimento no Banco Mundial, incluindo a
revisdo abrangente da formula de quotas e a finaliza ao da XV Revisdo Ceral das
Quotas do FMI, e a revisdo da estrutura acionaria do Banco Mundial em 2015.
Reforgar coordenagdo de esforcos, no sentido de cumprir 0s compromissos sobre um
sistema de supervisdo do FMI mais equilibrado e eficaz, incluindo a consideragdo de
urna proposta de decisdo de supervisdo integrada e compromisso de apoiar o
processo de decisdo. Promover a coordenacdo no &mbito dos mecanismos do G20 e
BRICS. (BRASIL, 2012)

Pela perspectiva dos fatos apresentados até entdo, é possivel delimitar que os
principais movimentos para a elaboracdo do Acordo de swap sino-brasileiro tenham se
desenvolvido durante o primeiro governo de Dilma Rousseff no periodo de 2011 a 2014.
Poréem € necessario ressaltar que o0s movimentos primordiais foram realizados com
posicionamentos e acgdes do segundo mandato do governo de Lula (2007 a 2010).
Intencionava-se diminuir o papel hegembnico do dolar nas transa¢fes comerciais do mundo a
partir do estimulo de uma conduta coligada do grupo do BRICS, que teve sua primeira cUpula
em junho de 2009.

Em maio de 2009, um més depois da clpula do G-20 de Londres, o presidente
brasileiro voou para Pequim para iniciar discussdes sobre como os bancos centrais
da China e do Brasil poderiam trabalhar juntos, de modo que uma parte de seu
comércio bilateral fosse realizada em Reais brasileiro e RMB chinés. (CHIN, 2014,
p. 203, tradugdo nossa)

Com Lula, a diplomacia monetéria brasileira tinha a sensacdo de que a moeda do
Brasil — o Real — no futuro poderia ser internacionalizada. Reiterando a probabilidade dessa
logica, a performance econdmica brasileira continuadamente positiva respaldava o

entendimento de que era aquele o momento de se requerer no cendrio internacional maior voz
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para 0s paises emergentes como o Brasil. Por isso, justificava-se uma agdo brasileira mais
visivel e fortalecida na questdo monetaria no cenario internacional.

Ao se dispor como anfitrido do encontro seguinte dos BRICS em 2010, o governo
brasileiro novamente se colocou em posicdo de liderangca e obteve dois avangos que
substanciaram futuros arranjos dos BRICS, como apontados por Chin (2014):

i) As instituicbes financeiras de desenvolvimento dos BRICS firmaram um pacto

para incentivar a cooperacdo intra-grupo econémica e de infraestrutura e;

i) Comprometimento formal dos BRICS em iniciativas que estimulassem o uso de

suas moedas nos negocios realizados entre os participantes do grupo (CHIN, 2014, p.

205).

Com o continuo apoio brasileiro, a China prosseguiu na sua politica de referendar o
uso global do renminbi. Algumas passagens reiteram tal percepcdo®®. Na opinido de Chin
(2014), o Brasil foi protagonista ao despertar entre as na¢fes BRICS a relevancia do uso de
suas moedas locais entre os componentes do BRICS, bem como foi pioneiro ao colaborar com
a China e ajuda-la a promover globalmente a ideia da necessidade de se trabalhar pelo
estabelecimento de um sistema “multi-monetdrio” iternacional. A assertividade de Chin
(2014) em relacdo a postura diplomética brasileira pode ser confirmada pelo fato de que o
Brasil foi o primeiro pais integrante dos BRICS a assinar um acordo de swap com a China
(JIANG, 2014).

3.1.2 — Principais Caracteristicas do acordo de swap Brasil — China

Como reflexo do avanco da maior integracdo entre as politicas monetarias sino-
brasileiras dadas desde a “Crise Financeira Global” de 2008, o arranjo de swap entre Brasil e
China foi instituido no Brasil com a adocdo de uma resolucdo emitida pelo BACEN de
nimero 4.200 no ano de 2013, na qual informa que tal documento “estabelece limites e
condigOes para execucdo do contrato de swap de moedas locais entre o Banco Central do
Brasil € o Banco Popular da China” (BRASIL, 2013).

Continuando na andlise do contrato de swap sino-brasileiro, podemos elencar que ele
foi o sexto maior arranjo de moedas firmado até outubro de 2013 pela China bilateralmente

(JIANG, 2014, p. 169), sendo o primeiro e o maior acordo bilateral monetario — no valor de

“0O presidente do Banco Central (BC), Henriqgue Meirelles, apoiou nesta quinta-feira (11) a proposta do ministro
da Fazenda, Guido Mantega, de substituicdo do ddlar como referéncia nas transac6es internacionais por uma
cesta de moedas existentes nos direitos especiais de saque (DES) do Fundo Monetario Internacional (FMI)
(LIMA, 2010).
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190 bilhdes de iuanes — entre os BRICS até o momento, visto que a Russia assinou 0 seu
contrato de swap com os chineses em 13 de outubro de 2014, perfazendo o total de 150
bilhdes de iuanes e a Africa do Sul concluiu 0 seu acordo de swap apenas em 10 de abril de
2015 com o montante total de 30 bilh6es de iuanes. Ja os indianos continuam apenas nas

negociagdes para tal tipo de acordo monetario bilateral com a China.

O acordo de swap entre China e Brasil, de cerca de US$ 30 bilhdes assinado em
marco de 2013, foi o primeiro dos acordos de swaps propostos entre 0s BRICS [...]
Embora os observadores enxergam os acordos de swaps entre 0s BRICS como um
desafio ao papel dominante do délar e a ordem monetéaria global no G7 e como um
meio de internacionalizacdo do RMB, o acordo sino-brasileiro tem como principal
objetivo evitar a volatilidade cambial do délar norte-americano, ja que a China busca
comprar energia e matérias-primas brasileiras e reduzir o protecionismo brasileiro
contra seus produtos baratos. [..] Ao assinar o swap, os dois paises também

concordaram em elevar o seu relacionamento a uma ‘parceria estratégica global’.
(JIANG, 2014, p. 170, traducdo nossa)

Com seis artigos, 0 BACEN configura os parametros pelos quais o contrato de swap
sino-brasileiro foi elaborado. Em seus dois primeiros artigos, delimitam-se as partes
contratantes (os Bancos Centrais do Brasil e da China) e se enfatiza o valor teto do arranjo no
montante de 60 bilhGes de reais com a validade méaxima de até trés anos, considerando a data
da sua assinatura (26 de Marco de 2013) com a opcéo de se renovar tal contrato, levando em
conta 0 desejo dos contratantes. No terceiro artigo, se determina que os totais “em reais
recebidos pelo Banco Popular da China serdo creditados em conta especial de deposito aberta
em seu nome no Banco Central do Brasil, sem remuneracao ou acesso a crédito” (BRASIL,
2013). O antependltimo artigo estabelece quais taxas cambiais devem ser verificadas para que
ocorra a conversdo entre o real e o renminbi em bases adequadas, por ocasido do uso do swap
acordado. No quinto artigo, 0 BACEN se compromete a elaborar disposicdes a fim de cumprir
0 que foi descrito na resolugdo em questdo. E, por fim, o Gltimo artigo indica a data do inicio
da vigéncia deste contrato de swap, que foi instaurada com a publicacdo em 27 de Marco de
2013 da Resolugcdo 4.200 na se¢do um do Diario Oficial da Unido sob nimero de edicdo 59.

Com a andlise do arranjo de swap, apreende-se que 0s pontos mais relevantes estao
delineados nos terceiro e quarto artigos, afinal eles determinam como serd operacionalizado o
swap entre o real e o renminbi. Sdo nestes artigos que se preconiza uma conta especifica para
a manutencdo de valores das duas moedas, garantindo assim a disponibilidade para o uso em
caso de necessidade — especialmente em periodos de instabilidade monetaria internacional e
falta de liquidez — bem como salienta que paridades devem ser consideradas para o

convertimento das moedas ao dispor que
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deverd observar as taxas de cambio, relativas as duas moedas, praticadas nos
mercados cambiais nacional e internacional e as taxas de juros e prémios de riscos
das obrigacGes soberanas transacionadas nos mercados financeiros nacional e
internacional, de forma a assegurar que as condicdes estabelecidas e acordadas
garantam o equilibrio econdmico-financeiro dos haveres e/ou das obrigacGes
eventualmente assumidos. (BRASIL, 2013)

Neste sentido, hd a percepcdo de que o banco central brasileiro realmente trabalhou
para viabilizar a consecucdo desse swap, visto a ineficacia de tentativas anteriores com outros
contratos de swap, como por exemplo, a malograda iniciativa de se efetuar entre 0s bancos
centrais da Argentina e do Brasil um arranjo de swap que foi anterior ao acordo elaborado
com os chineses. Ao avaliar a histéria brasileira em termos de cooperacdo financeira
internacional e seus resultados, de acordo com Arraes (2015) hd varios aspectos a serem
considerados como a existéncia de um processo regional de integracdo e o nivel de sinergia na
gestdo de politica econbmica, mas em se tratando de contratos de swap, ressalta que a
“relevancia dos arranjos depende de seu montante (em relagdo ao PIB ou as quotas do FMI) e
de sua inser¢do na estratégia de politica internacional dos paises” (ARRAES, 2015, p. 39).

Logo, é plausivel inferir que o BACEN acertou ndo s6 ao celebrar um arranjo de
swap com o terceiro maior detentor de Cotas do Fundo Monetario Internacional (COHEN,
2014, p. 40) desde 2014, mas também por ter redigido um acordo de swap com um valor que
representa aproximadamente 1,25% do PIB brasileiro em 2012 de acordo com o IBGE — ano
anterior a assinatura do contrato de swap sino-brasileiro — no valor de R$ 4.815 bilhdes de
reais.

Um dos resultados do arranjo de swap sino-brasileiro e a coordenagdo politica-
monetaria promovida entre 0s bancos centrais signatarios foi um estudo sobre a viabilidade de
um mecanismo de pagamento em moedas locais com Brasil e China. Com a construcdo de um
Sistema de Pagamento em Moeda Local (SML) sino-brasileiro se avancaria nas metas de
maior cooperacdo e integracdo econdmico-financeira, dado que se trata da instauracdo de “um
sistema de pagamentos informatizado que permite a remetentes e destinatarios, nos paises que
integram o sistema, para operacdes de até 360 (trezentos e sessenta dias), fazerem e
receberem pagamentos referentes a transagcbes comerciais ou beneficios em suas respectivas
moedas” (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2016l).

A auséncia da necessidade de se converter a moeda local para o dolar norte-
americano para efetuar pagamentos no exterior ou realizar a conversdo desse mesmo tipo de

doélar para receber valores oriundos de nacdes estrangeiras em moeda local é um dos
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principais beneficios desse tipo de mecanismo. Desta forma, hd a diminuicdo de despesas
bancarias e de gestdo, tornando o processo de envio e recebimento de divisas mais
simplificado.

Atualmente, 0 BACEN possui apenas trés SML assinados: “o primeiro com o Banco
Central da Republica da Argentina (BCRA), o segundo com o Banco Central do Uruguai
(BCU) e o terceiro com o Banco Central do Paraguai (BCP) em fase de Regulamentagdo”
(BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2016l). Tendo em mente as caracteristicas de localizagdo
e parceria internacional dos paises com os quais 0 Brasil tem SML firmados até entdo, denota
a impressdo de que o desenvolvimento deste mecanismo de pagamento € subsidiado por
movimentos e acordos de integracdo regional, reforcando a conclusdo de Arraes (2015) ao
diagnosticar a origem da implantacdo dos SMLs recentemente pelo Brasil.

Entretanto, h4 um ponto de alerta com relagdo a aspiracdo sino-brasileira de capacitar
0 funcionamento do arranjo monetario de swap. Como detalhado no terceiro artigo da citada
resolucdo, existe apenas a informagdo de uma “conta especial de depdsito” (BRASIL, 2013)
que registrara as entradas e saidas de montantes a serem convertidos, mas a resolu¢cdo em
nenhum outro artigo prescreve a elaboracdo de algum dispositivo ou fundo com recursos a
serem usados. Afinal, esse tipo de contrato tem mais chances de sucesso se for configurado
para ser usado para as circunstancias pelas quais se precisara, ou seja, circunstancias de
nervosismo financeiro e volatilidade, requerendo a utilizacdo do swap de imediato. “Quando
dependem da disponibilidade financeira no momento da crise, 0S arranjos podem ndo
funcionar: € mais garantido quando o0s montantes a serem utilizados estdo previamente
apartados em um fundo de reservas” (ARRAES, 2015, p. 39). E desta forma, que a
compreensdo de Jiang (2014) contribui para se refletir na real eficicia dos arranjos de swap na

tarefa de promogé@o do uso internacionalizado do renminbi.

Os swaps com o Unico objetivo de evitar a crise de liquidez a curto prazo néo
contribuem muito para a internacionalizagdo do RMB, uma vez que se encontram
sob a forma de empréstimos temporarios. A consideragcdo de um fundo de reservas
de divisas e de swaps de moeda entre os BRICS pode parecer sinais de uma maior
atividade da China na cooperacdo monetéria multilateral. Se eles tomam uma forma
semelhante a do CMIM, no entanto, eles ainda serdo amplamente superficiais e
simboélicos. (JIANG, 2014, p. 172, traducdo nossa)

Frente ao exposto e levando a cabo a andlise efetuada da citada Resolucdo 4.200,
algumas indagagOes naturalmente ocorrem pelo fato de seguirmos a intengdo central de

observar o uso do renminbi no Brasil. Apds trés anos serd que 0 BACEN ja havia empregado


http://www.bcb.gov.br/rex/sml/convenio-sml-pt.pdf
http://www.bcb.gov.br/rex/sml/convenio-sml-pt.pdf
http://www.bcb.gov.br/rex/sml/Convenio-SML-BCB-BCU.pdf
http://www.bcb.gov.br/rex/sml/Convenio-SML-BCB-BCU.pdf
http://www.bcb.gov.br/rex/sml/Convenio-SML-BCB-BCP.pdf
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0 uso do contrato de swap provisionado pela resolugdo? Se sim, qual teria sido 0 montate
usado e em que periodo 0 seu uso teria se justificado?

A fim de responder tais questionamentos, acionamos o BACEN por intermédio de
seu servico de atendimento ao publico®® informado no site do referido banco. Assim, optamos
por usar o icone ‘registrar demanda”, ja que nossas questdes ndo eram respondidas pelas
informagoes repassadas no item “perguntas frequentes” e nem nos relatorios anuais do
BACEN ou do BPC. Assim, efetuamos o registro da Demanda 2016475165.

Tendo em mente o0 que foi delineado na Resolucdo 4.200 do banco central brasileiro
que oficializou o arranjo de swap sino-brasileiro em 2013, primeiramente perguntou-se ao
BACEN se tal arranjo ja tinha sido utilizado como instrumento para manter firme as
transacGes comerciais entre Brasil e China. Na hipOtese de seu uso, adicionalmente, indagou-
se sobre o valor empregado na suposta transacdo (ou transacdes) de swap. Como resposta, em
meados de dezembro de 2016, recebemos a importante informacdo do BACEN de que nédo
havia qualquer registro de procedimento de swap efetuado entre BACEN e BPC e seus
respectivos papéis-moedas. Diante de tal retorno, algumas constataces e conexdes com
outros dados sdo possiveis a fim de repararmos as probabilidades de aplicacdo da moeda
chinesa no Brasil.

A primeira inferéncia é que — apesar do Brasil ter enfrentado complexidades tanto na
economia quanto na politica na segunda metade do periodo final da validade da Resolucdo
4.200, isto é, de setembro de 2014 até marco de 2016 — esse conturbado quadro ndo gerou
obstaculos de liquidez que afetassem o fluxo de trocas e negociacBes entre brasileiros e
chineses para fundamentar o uso do contrato de swap sino-brasileiro. Cabe até notar, quando
se trata dos investimentos chineses, que houve indicativos de um consideravel aumento do
apetite chinés pelo Brasil com a aplicacdo de maiores montantes em nossa economia quando
comparado 0 mesmo numero de investimentos em datas anteriores e recentes.

Esta situacdo de acréscimo de vinda de capital chinés mesmo em uma epodca de
instabilidade politico-econdmica brasileira (final de 2014 a inicio de 2016) foi desencadeada
em certa medida porque os ativos brasileiros ficaram mais baratos com a desvalorizacdo da

moeda brasileira perante o dolar estadunidense neste mesmo periodo. “O ano de 2015 contou

O servigo de atendimento ao publico do Bacen ¢ feito no site da instituigao através do icone “Fale Conosco”. Ao
acessar este icone, ha o redirecionamento para o atendimento ao publico em que se oferece varias formas de
contato, desde o atendimento presencial, pela internet e até o telefonico. Como primeira opcéo do atendimento
pela internet é oferecido a opgdo de “solicitagio de informagdes” (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2016m).
Feita esta Gltima opcdo ha duas escolhas possiveis: a primeira acessar a central de atendimento emque se oferece
a possibilidade de se “Registrar demanda” e a segunda é o acesso ao topico das “perguntas frequentes” (BANCO
CENTRAL DO BRASIL, 2016i).
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com praticamente 0 mesmo nimero de projetos, se comparado ao ano anterior. No entanto,
apesar do cenario de recessdo da atividade econbmica brasileira, o valor total dos projetos de
2015 foi notavelmente superior” (CONSELHO EMPRESARIAL BRASIL-CHINA, 2016, p.
19).

A segunda verificagdo a partir do ndo uso da Resolugdo 4.200, é que as
compreensdes de pesquisadores como Jiang (2014) que interpretam a confeccdo dos arranjos
bilaterais de swap como um ato politico muito mais simbdlico do que realmente pratico se

substanciam.

os acordos de swap cambial da China com Argentina, Bielorissia, Hong Kong,
Indonésia, Coréia do Sul, e Malasia ndo sdo medidas praticas como meio de
sinalizar suas ambicBes [de internacionalizar o renminbi]. Outros bancos centrais
ndo podem usar yuans para intervir nos mercados cambiais, nem para importar
mercadorias perante bancos credores e detentores de titulos no exterior.
(EICHENGREEN, 2011, p. 142 e 143)

Como em margo de 2016 findava-se a validez do contrato de swap entre os bancos
centrais sino-brasileiros, sera que houve alguma sinalizacdo de que procedimentos seriam
efetuados para a renovacdo do mesmo? H&, em curso, algum movimento entre 0 BACEN e o
BPC para atualizar este contrato, almejando ampliar sua validade? Com a intengdo de sanar
tais davidas, registrou-se a Demanda 2017078726. Em réplica a tais questdes, em marco de
2017, o BACEN confirmou que ndo se renovou o acordo de swap sino-brasileiro, uma vez
terminada a validade do mesmo. Além disso, 0 BACEN afirmou que nenhuma nova acgdo foi
realizada no sentido de manter tal acordo para o futuro, dado que em nenhum momento houve
necessidade para seu uso.

De fato, o contrato de swap sino-brasileiro foi uma ferramenta institucional que
serviu como uma salvaguarda governamental para a economia do Brasil e da China, visto que
em trés anos de validade ndo houve sequer um Unico uso. Além disso, devido ao
reconhecimento pelo banco central brasileiro da falta de utilizacdo da supracitada resolucao,
foi possivel verificar que este contrato de swap ndo foi uma iniciativa que colaborou para o
intuito de se estimular o uso do renminbi no Brasil. E, do ponto de vista desta pesquisa
empirica, este arranjo se mostrou ineficaz para o objetivo de detectar e medir o uso do
renminbi no Brasil, ja que ndo foi possivel medir tal uso a partir da analise do arranjo de swap
entre Brasil e China.

Em adendo, podemos apontar que houve o desenho de alguns caminhos paralelos sob

a arquitetura financeira dos BRICS para a promocdo do uso internacionalizado da moeda



101

chinesa, como por exemplo a criagdo do Novo Banco de Desenvolvimento (j& mencionado
anteriormente no capitulo 2) e o Arranjo de Contingente de Reservas ou Contingent Reserve
Arrangement (CRA) entre Brasil, Russia, india, China e Africa do Sul, sendo este Ultimo
assinado em meados de julho de 2014 e finalmente promulgado em abril de 2016 no Brasil,
sob o Decreto 8.702 de 1° de abril de 2016.

O CRA trata-se de um instrumento a mais a rede de protecdo financeira dos paises
do BRICS em caso de algum deles vier a enfrentar dificuldades em seu balango de
pagamentos. Este instrumento compfe-se de um conjunto de contratos de swaps
bilaterais entre os cinco paises que somente sdo acionados em condi¢des bem
especificas. Dessa forma, o estabelecimento do CRA ndo implicard a transferéncia
imediata de reservas internacionais. Esta s6 deve ocorrer em caso de necessidade
explicita e comprovada por parte dos paises membros do Arranjo. O efeito inicial
mais destacado do CRA ¢é a sinalizacdo ao mercado de que os paises emergentes
apresentam um novo e fortalecido grau de coordenacgdo entre si, sendo assim mais
preparados para enfrentar crises e/ou dificuldades eventuais. O CRA conta
inicialmente com US$100 bilhGes e o valor maximo de acesso sera determinado pelo
multiplicador individual aplicado ao compromisso de cada pais. Na atual
configuracdo, o comprometimento maximo que o Brasil poderia vir a ter é de US$18
bilhdes (mesmo valor de Russia e india — China apresenta o valor de US$41 bilhdes
e Africa do Sul o valor de US$5 bilhdes). (BANCO CENTRAL DO BRASIL,
2016j, p. 158 e 159).

Neste sentido, se pode deduzir que realmente ndo haveria a necessidade de se
proceder com a renovacdo do acordo de swap sino-brasileiro, dado que em trés anos ndo
houve 0 uso do mesmo e agora o Brasil contava com uma ampliagdo em termos de valores de
contratos de swap. Outro ponto interessante e vantajoso fornecido pelo CRA é que este acordo
ndo oferta somente o renminbi — como na Resolucdo 4.200 de 2013 — e, sim, arranjos de
swaps em ddlar, dando maior liberdade de agdo ao Brasil. Assim, parece-nos pertinente a
reflexdo de Eichengreen (2011, p. 142): “Qual seria a utilidade de yuans para uma empresa
brasileira tipica, se a moeda chinesa ndo pode ser convertida em reais? Uma empresa
brasileira sO aceitara yuans por suas exportacdes na medida em que importa da China ou

pretende investir naquele pais”.

3.2 — O USO DO RENMINBI NO BRASIL: OS DADOS DO BANCO CENTRAL DO
BRASIL

Com a delimitacdo desta investigacdo cientifica em meados de 2015, iniciamos o
contato com diferentes instituicdes na busca por informagbes a respeito da movimentacdo
monetaria do renminbi no Brasil que pesquisas preliminares indicavam ocorrer. Tentativas de

obtencdo de dados e informacGes foram feitas com varias instituices ligadas ao comércio
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exterior, como federagBes de industrias ou a camara de comércio Brasil-China, e sempre havia
negativas no retorno com a justificativa de ndo ser possivel colaborar por conta da
indisponibilidade de dados e auséncia de pesquisas internas sobre este tema ou ligada ao
mesmo de alguma forma.

Diante do exposto, nos concentramos na aquisicdo de informacGes junto a autoridade
institucional responsavel pela conducdo da politica monetaria no Brasil — o BACEN — com o
intuto de apurar informacbes da utilizagdo do dinheiro chinés, o renminbi, em terras
brasileiras. O emprego das mais diferenciadas formas de contato foi necessario para obter o0s
dados fornecidos pelo BACEN que serdo em seguida apresentados. Desde contatos
telefonicos, e-mails até o acionamento da central de atendimento do supramencionado Orgao
publico brasileiro a fim de ‘registrar demanda” (como ja explicado anteriormente),
discriminando que informacOes seriam relevantes para os fins propostos pela presente
dissertacdo. Em adendo, houve a andlise de parte estratégica dos relatorios anuais do BACEN
e dos seus relatorios de Gestdo de Reservas Internacionais, emitidos anualmente também.

O recebimento de informes e estatisticas se deu de forma paulatina e através de
diferentes departamentos do BACEN e modalidades de envio (e-mails e respostas das
demandas), por isso, a intencdo deste item € de concatenar os dados recebidos e mensurar a
presenca da moeda da China nas transacfes em solo brasileiro no intervalo de tempo de 2008
a 2014 e, a partir dai, indicar se ha uma evolucdo — com o incremento — do seu uso no Brasil
ou apontar se 0 fenémeno de internacionalizacdo do renminbi ndo se reproduz em nenhum

momento na economia brasileira durante o periodo estudado.

3.2.1 — Os Primeiros NUmeros: Inexisténcia do Uso do Renminbi no Brasil de 2008

Com efeito, as nossas incipientes indagacdes relativas & aplicagdo do renminbi no
Brasil estavam atreladas a identificar se as empresas brasileiras efetuavam operacbes com
obrigacOes denominadas na moeda da China e o valor do fluxo financeiro sino-brasileiro. Para
tal, enviou-se uma mensagem questionando o importe que era detectado no intercambio entre
as moedas brasileiras e chinesas, bem como o montante e a quantia de contratos cambiais
fechados que utilizavam o renminbi como moeda de liquidacdo no lugar da tradicional moeda
norte-americana, o ddlar, contemplando o periodo compreendido entre os anos de 2008 a
2014,

A fim de contestar tais indagacOes, em 27 de outubro de 2015 foi recebida a resposta
— desta demanda solicitada junto ao BACEN sob o numero 2015447206 — por e-mail. Esta
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mensagem eletrbnica encaminhou um paragrafo com algumas explicacbes e duas tabelas com
informacdes sobre a conta financeira e a balanca comercial (saldo entre exportacdes e
importagdes) intituladas “Transages Brasi/Mundo” nomeada como Tabela 1 e “Transagdes
Brasil/China” identificada como Tabela 2, considerando apenas o intervalo de anos a partir de
2011 até setembro de 2015, pois durante o periodo de 2008 a 2010 ndo teria sido detectado

nenhuma transacdo em renminbi pelo BACEN.

Tabela 1 — A Conta Financeira e a Balanga Comercial nas Transagdes do Brasil com o

Mundo
Transacoes Brasil/Mundo
Us$Milhdes
B Moeda
Bonid Lancamento Negociada 2011 2012 2013 2014 2015
Crédito Yuan 0,0 8,0 51,3 818 103,9
Total 5278873 4175621 5045487 590.716,8 4326091
Conta Financeira
Débito Yuan 0,0 8,0 8,6 06 0,1
Total 4494832 3439754 432880,2 4902220 3850125
Yuan 0,0 T 13,2 499 0.0
Exportacdes Exp. Total 2493031 2291853 2397979 2247388 1417552
Balanga
Comercial
Importacdes Yuan 39 49 16,5 389 70,0
Imp. Total 2234320 2195509 2277951 2248872 1252008

* Dados até setembro de 2015

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL (2015a)

Tabela 2 — A Conta Financeira e a Balanca Comercial nas Transag0es do Brasil com a
China

Transacgoes Brasil/China

US$Milhdes
Moeda
Gonia Lancamonto Negociada 2011 2012 2013 2014 2015
Crédito Yuan 0,0 0,0 13.9 79.8 736
Crédito Total 1.032,8 1.549.9 7891 1.681,5 1.015,5
Conta Financeira
Débito Yuan 0,0 8.0 8.6 0,6 0,1
Débito Total 151,9 2510 3404 1.500,6 1.400,4
Exportacdes Yuan 0,0 2.7 0,0 39,9 0.0
Balanca Exp. Total 1.681,1 2.368,7 25051 21496 1.579,2
Comercial
Importacées Yuan 3.9 20 6,0 15,4 6.8
Imp. Total 13.157,2 13.358,5 145235 16.662,2 10.904,2

* Dados até setembro de 2015

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL (2015a)
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Com a recepcdo dos primeiros dados, se fortifica o entendimento de que realmente
até 2008 ndo havia um ambiente incentivador do uso do renminbi no Brasil, assim como
ocorria em todo o globo. Esse quadro realmente sé € modificado, apds a “Crise Financeira
Global” de 2008, quando a China inicia de modo mais assertivo sua atividade diploméatica
com especial atencdo nos aspectos monetarios. Mesmo com uma modificacdo de postura por
parte dos chineses e considerando a Tabela 2, o uso do renminbi ainda ndo € verificado na
economia brasileira nos sequenciais anos de 2009 e 2010.

Adicionalmente, h4 o significativo comentario do BACEN reconhecendo que, na
realidade, existia a utilizagdo do renminbi no Brasil, porém em uma escala pequena. “O
volume de transacOes efetuadas na moeda chinesa é ainda bastante baixo” (BANCO
CENTRAL DO BRASIL, 2015a). Esta resposta possibilitou uma importante contribuicdo
deste projeto de pesquisa ao campo de estudos monetarios (particularmente as pequisas
ligadas a internacionalizacdo do renminbi), porque j& se pode afirmar que o emprego da
moeda renminbi dentro da economia brasileira foi constatado a partir de 2011 pela autoridade
monetéria  brasileira, repercutindo o que ja ocorre internacionalmente, demonstrando
empiricamente mais uma regido de uso do dinheiro chinés fora da China, bem como
constantando a reverberagdo do fendmeno de internacionalizagdo do renminbi.

O desafio passa a ser a interpretacdo dos ndmeros e detalhes informados nas planinas
anexadas pelo BACEN pela resposta da demanda 2015447206. Sem qualquer legenda ou
informacdo adicional, essas estatisticas nos levam a alguns julgamentos e proposicdes, 0s
quais ndo se tém plena seguranca em afirma-los, dado a falta de clareza do repasse de dados
feito pelo BACEN. De qualquer modo, é possivel realizar algumas proposices a partir da
checagem das mesmas.

Comecando a compreensdo das Tabela 1 e Tabela 2 a datar de 2011 é permissivel
correlacionar que o Brasil — em termos de balanca comercial geral, isto €, quando se considera
todas as importacbes do mundo — gastou 223.432,0 milhGes de dolares em aquisicbes do
exterior, sendo destes 13.157,20 milhdes como compras da China em que s6 3,9 mihGes
destas compras foram negociadas para que fossem liquidadas na moeda chinesa, ou seja, uma
parcela de aproximadamente 5,9% do volume de transacGes de importacGes brasileiras
oriundas da China. Por outro lado, ndo ha nenhuma operagdo em renminbi entre as
exportacdes ou na Conta Financeira do Brasil no supracitado periodo.

Com relagdo a performance da “moeda do povo” no ano 2012 no Brasil teria havido

um incremento, visto que nos dois fluxos da balanca comercial houve trocas intermediadas
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pelo renminbi. O mesmo comportamento de melhoria foi verificado no item débito da conta
financeira brasileira. Entretanto, na andlise dos numeros detalhados nessas duas tabelas do
ano acima mencionado € que se observam as primeiras divergéncias no modo de fornecimento
de informacgdes e possiveis interpretacbes sobre o desempenho do renminbi no Brasil.

Na Tabela 2, dedicada somente aos fluxos sino-brasileiros, ndo existe a referéncia de
créditos provenientes da China nominados em renminbi, mesmo com a obtencdo de 1.549,9
milndes de dodlares oriundos de la. No entanto, na Tabela 1, se obtém o informe de que 8
milhGes de dolares em renminbi foram creditados na conta financeira do Brasil. Outra
referéncia de distorcdo se refere aos numeros relativos as importaces transacionadas em
renminbi no ano de 2012. Enquanto que na Tabela 2 ha 2 milhGes de dolares em importacdes
comprometidas em dinheiro chinés, surpreendentemente esse nuimero se amplia em 145%,
alcancando 4,9 milhGes de délares de importacdes liquidadas na moeda chinesa na Tabela 1
que demonstra o intercambio do Brasil com o resto do mundo.

Uma das explicacbes provaveis para estas discordancias € que o renminbi tem sido
comercializado em centros financeiros fora da China e pode ter sido utilizado para novos
investimentos no Brasil. Outra explanacdo é a existéncia de entrada de capitais e importacdes
provenientes de Hong Kong, territorio legal da China, mas que esta regido por um aparato

financeiro diferente da nag&o chinesa.

[...], a China afirma querer transformar Xangai num centro financeiro internacional,
mas nela o investidor estrangeiro ainda enfrenta inimeras restricdes. E em Hong
Kong que ocorrem as experiéncias chinesas de desenvolvimento de um mercado
offshore de capitais. Estruturada em moldes ocidentais, Hong Kong se tornou a
preferida dos investidores chineses que procuram colocar recursos no exterior. No
sentido contrario, ela também propicia a captacdo de recursos em renminbis por
investidores estrangeiros e por instituicdes financeiras internacionais (Banco
Mundial, Banco Asiatico de Desenvolvimento, Corporagdo Financeira
Internacional) interessadas em investir na China (World Bank, idem). Em Hong
Kong, esses investidores podem comprar e vender em reminais nos mercados
secundarios e fechar contratos de derivativos. (SILVA, 2013, p. 192)

Na sequéncia de avaliagdo, os anos de 2013 a 2015 apresentam repetidas e novas
diferengas nestas duas tabelas. O Unico ponto de convergéncia de informacdo nas Tabela 1 e
Tabela 2 se relaciona ao item débito de conta financeira, no qual houve a reincidéncia dos
mesmos numeros. De qualquer forma, é notdrio aferir que em ambas as tabelas, apesar das
desigualdades de alguns ndmeros, existe — como aspecto comum — uma clara tendéncia de
aumento da aplicacdo de renminbi na estrutura das transacOes comerciais e fluxos financeiros

sino-brasileiros.
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3.2.2 — A Evolucdo dos Numeros em Detalhe: O Uso do Renminbi no Brasil de 2009 a
2014

Considerando a inseguranca e a dubiedade de interpretacdo sobre os primeiros dados
enviados em outubro de 2015 pelo BACEN, bem como objetivando esclarecer e reforcar os
tipos de dados que era de interesse desta pesquisa registrou-se uma nova demanda junto ao
BACEN sob o nimero 2015486780 em 10 de novembro de 2015. Neste Gltimo registro,
optou-se por uma quantidade maior de perguntas a fim de se requisitar um maior
detalhamento da utilizagdo do renminbi no Brasil que poderia ser detectado pela andlise dos
dados armazenados no banco central brasileiro durante o intervalo de anos de 2008 a 2014.

Basicamente, cinco pontos — delimitados pelo periodo estudado - foram
questionados ao BACEN. Primeiro, indagou-se sobre o montante e a quantidade de
contratos/negociacbes fechadas entre empresas e indUstrias brasileiras e chinesas. Na
sequéncia, houve a demanda para saber quais eram 0s segmentos produtivos ou financeiros
das empresas e industrias sino-brasileiras que fecharam tais negociacBes. O terceiro ponto foi
inquirir sobre o valor e o numero de contratos/negociacdes fechados entre empresas e
industrias do Brasil e da China que tenham escolhido formalmente utilizar o renminbi para
sua liquidacdo ao invés da moeda comumente usada, o dolar. O pendltimo ponto procurava
saber qual era a importancia financeira transacionada entre renminbi e o real pelas instituicGes
no Brasil. Por fim, interpelou-se sobre o valor transacionado pelas instituicdes financeiras no
Brasil entre renminbi e real sem intervencdo, troca ou paridade com o dolar, procurando
dimensionar a quantidade de trocas diretas entre o renminbi e o real sem utilizadacdo da
moeda estadunidense.

Ambicionando responder as questdes acima expostas, o Departamento Econdmico da
Divisdo de Balanco de Pagamento do BACEN repassou uma réplica contendo algumas das
informagdes requisitadas, incluindo duas tabelas nominadas como Tabela 3 e Tabela 4, bem

como explicou os motivos da auséncia de alguns dados solicitados.
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Tabela 3 — Operacdes de cambio liquidadas no Mercado Primario Brasileiro para a
China

Operagodes de cambio liquidadas no mercado primario

pais da conta no exterior: China

USE milhdes

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Compras + vendas 19.061 18.773 27.641 31.413 33.664 35437 39.362
dos guais: em Yuan 0 1 0 4 25 51 160
Yuan / giro total (%) 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 0,08% 0,14% 0.41%

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL (2016c)

Considerando os titulos da Tabela 3 e da Tabela 4, alguns esclarecimentos sobre os
dados apresentados pela resposta da Demanda 2015486780 do banco central brasileiro séo
pertinentes. Primeiro, & preciso efetuar uma explanacdo sobre a composicdo dos mercados
cambiais primario e secundario. Todos os individuos ou empresas que realizam operacbes de
cambio de moedas — mas ndo sdo instituicbes financeiras bancarias — sdo integrantes do
mercado primario. Diferentemente, o mercado cambial secundario € composto somente por
instituicbes financeiras bancarias que operem cambio de moedas, por isso ele também é

conhecido como mercado de cambio interbancario.

A operacdo de mercado primario implica o recebimento ou a entrega de moeda
estrangeira por parte de clientes no Pais, correspondendo a fluxo de entrada ou de
saida da moeda estrangeira do Pais. Esse é o caso das operacOes realizadas com
exportadores, importadores, viajantes, etc. Ja no mercado secundario, também
denominado mercado interbancario quando os negdécios sdo realizados entre bancos,
a moeda estrangeira é negociada entre as instituicdes integrantes do sistema
financeiro e simplesmente migra do ativo de uma instituicdo autorizada a operar no
mercado de cambio para o de outra, igualmente autorizada, ndo havendo fluxo de
entrada ou de saida da moeda estrangeira do Pais. (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2016f)

Considerando estes esclarecimentos, posteriormente, diagnosticamos uma preciosa
elucidacdo frente a primeira informacdo do BACEN, ou seja, a resposta da Demanda
2015447206 enviada em 27 de outubro de 2015 referente a caréncia de fluxos em renminbi no
ano de 2009 no Brasil. O que se pode notar é que percentualmente — de fato — foi zero, mas
houve sim, ainda que minima, uma quantidade de transagdes perfazendo o montante de um
milhdo de dolares aproximadamente pagas em renminbi em 2009 no fluxo sino-brasileiro.

Logo, tendo em mente o intervalo de anos objeto de estudo desta investigacdo, houve o
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diagndstico de 2009 como o primeiro ano de utilizagdo do renminbi em territério brasileiro
para 0 pagamento de contrato cambial destinado a conta bancéria situada na China,
justamente em um ano que a crise financeira de 2008 ainda ecoava seus efeitos e a
inseguranca sobre o comportamento do dolar ainda era evidente.

Enveredando pela reflexdo acerca dos nimeros dessa terceira tabela enviada pelo
BACEN, a Tabela 3, mesmo que de modo timido, é possivel verificar que a partir de 2011 até
2014 ha um consistente crescimento no uso do renminbi por parte do mercado cambial do
Brasil para a liquidagdo dos contratos cambiais, em outras palavras, no pagamento em moeda
chinesa de suas obriga¢Oes internacionais com a China. De 4 milhdes de dolares que sé&o
utilizados na moeda renminbi’yuan em 2011, h4 um incremento expressivo de mais de seis
vezes no periodo posterior, ocorrendo a marca de 25 milhdes de dolares em liquidacGes
efetuadas em dinheiro chinds no ano de 2012. E, dessa maneira, que hd o acréscimo
percentual de 0,01% para 0,08% no uso do renminbi para pagamentos com a China.

Seguindo nessa linha de raciocinio, o ano de 2013 registrou 51 milhdes de dolares
transacionados em renminbi dentro da economia do Brasil, denotando uma ampliacdo de
100% quando comparado ao ano anterior. E neste ano que a moeda da China atinge 0,14% de
utilizacdo nas liquidacdes de haveres com a nacdo chinesa. Por fim, sdo empregados em
renminbis o valor de 160 milh6es de dolares no ano de 2014. Do ponto de vista dos
pagamentos de contratos de cambio o crescimento foi de 0,14% para 0,41% dos contratos
pagos para China direto em renminbi, 0 que j& representa uma forte disposicdo que
provavelmente foi afetada pelo constante crescimento econémico do Brasil e da China, mas
também pela amplificacdo de seu intercAmbio comercial.

Indubitavelmente, é a partir de 2011 que realmente ha o inicio de um progressivo uso
do dinheiro chinés na efetivacdo de pagamentos e nos trés anos subsequentes acontece um
progresso consistente desse uso, apontando ndo s6 a reproducdo do fendbmeno de
internacionalizacdo do renminbi ja diagnosticado em outras economias, mas também os
efeitos de uma aproximagdo e coordenagdo politica sino-brasileira, exibindo uma sinergia em
termos de alcance de objetivos no contexto internacional.

E vélido reforcar que ndo foi possivel averiguar quantas empresas brasileiras ou
quais sdo os montantes no Brasil de negociacdes que possuem fechamentos de cambio
utiizando a moeda chinesa (a exemplo da operacdo cambial engedrada pela empresa Gala
Embalagens citada na introducdo deste trabalho). A dificuldade de adquirir este entendimento
junto ao BACEN ¢é que sua base de dados ndo possui tal informagdo. O pagamento no Brasil

em renminbi de um contrato de cambio pode ter sido realizado por qualquer ente, desde uma
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empresa brasileira a uma filial de um grupo multinacional (que pode ser até chinés). N&o se
pode proclamar majoritariamente que hd empresas que ndo sdo chinesas efetuando pagamento
em dinheiro chinés, mas como sugere o0 BACEN, com a obtencdo destes ndmeros uma
correlacdo cada vez maior neste sentido é passivel, dado que o fluxo comercial sino-brasileiro
tem se expandido continuamente.

Outro aspecto que corrobora a complexidade deste ponto refere-se a compreensao de
que exportadores e importadores podem pagar suas operacdes de comércio exterior em contas
alocadas em outros paises que ndo sdo Brasil e China. Uma informacdo que confirma tal
faceta € adquirida através da analise da Tabela 3 e os dados da balanca comercial sino-
brasileiro informados pelo Ministério do Desenvolvimento, da Indlstria e do Comércio
Exterior do Brasil (MDIC). Se observarmos 0 ano de 2014 na Tabela 3 é possivel notar que o
fluxo cambial designado as contas localizadas na China no mercado primario brasileiro foi de
menos de 40 bilhdes de dolares (39.362 milhdes), porém se levantarmos o valor total que
contemple todas as importacGes brasileiras com origem na China temos 0 montante de mais
de 70 bilhdes de dolares, acessando 0s numeros registrados na balanca comercial de 2014
entre Brasil e China pelo MDIC (MINISTERIO DA INDUSTRIA E COMERCIO
EXTERIOR, 2014b). Em suma, houve uma movimentacdo cambial entre Brasil e China
menor que o transito de mercadorias chinesas compradas por brasileiros. Além disso, esta
movimentacdo leva em conta todas as transa¢fes de cambio — envio de capitais, remessa de
lucros, rendimentos, entre outros — e ndo sO aquelas ligadas ao comércio exterior.

Existe também a possibilidade de se indicar o perfil dos principais setores da
economia brasileira que possuem negocios com a China e que podem estar mais propensos as
oportunidades de se utilizar o renminbi na formalizacdo de tais negdcios. A faceta mais
importante de se conhecer esses setores € possibilitar que o governo brasileiro possa atuar —
tanto politicamente quanto economicamente — consciente das repercussdes que podem ser
geradas em cada segmento econdmico do Brasil.

Ao descriminar o rol de segmentos brasileiros que é responsavel por mais de 80%
dos contratos de cambio que possuem a China como pais de destino do envio cambial,
comprova-se a pluralidade desses segmentos e como pode haver uma diferenciacdo de
impactos. Afinal, hd desde o setor das financas ligado as entradas e saidas de capital até os
segmentos atrelados aos recursos naturais (extrativismo mineral e alimenticio) com grande
peso na balanca comercial, perpassando pelos ramos do comércio, manufatura e consultoria.

Por fim, os dois Ultimos aspectos analisados s&o subordinados ao campo financeiro

das relacbes sino-brasileiras. A ideia com o quarto ponto levantado era dimensionar o
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montante das trocas entre a moeda brasileira e a moeda chinesa, independente do pais de
origem ou destino, objetivando captar o intercAmbio de valores de dinheiro chinés fora da
China. Contudo, 0 BACEN compreendeu esta pergunta por um angulo legal, reiterando as
instituicbes que podem fazer conversdo cambial.

Jd& com o Udtimo ponto havia a expectativa de se diagnosticar estritamente as
operacdes realizadas no setor intra-bancario brasileiro nomeadas em renminbi sem o0 emprego
e 0s custos de conversdo prévia para o dolar norte-americano. Conforme a Tabela 4 enviada
pelo BACEN em atendimento a Demanda 2015486780, existe uma minima utilizagdo do
renminbi (sem conversdo para o dolar) entre as instituicbes financeiras no Brasil, retratando
um comportamento diferente do que foi verificado no exterior®’, haja vista a expansdo do uso
do dinheiro chinés que ocorre nas instituicbes financeiras ndo s6 no sudeste asiatico, mas
também nos demais centros financeiros, como o londrino. H& progndsticos sobre este
movimento com a alegacdo de se tratar de uma maior adesdo dos bancos ao uso do renminbi
para suas transacOes e diversificacdo de seu porfolio de investimentos, procurando serem
menos dependentes de uma Unica moeda, o dolar estadunidense.

Talvez por isso, esteja ocorrendo, de forma continua, a vinda de novas instituicdes
bancarias chinesas para o Brasil nos Gltimos anos. Como aponta os Ultimos dois relatérios do
Conselho Empresarial Brasil-China sobre os investimentos chineses — emitidos em 2014 e
2016, os quais englobam o periodo de 2012 a 2015 — é possivel constatar anualmente a
chegada de pelo menos um banco chinés no Brasil entre 2012 a 2014, com a compra de agdes
ou participacbes no mercado financeiro brasileiro. Notoriamente, em 2015 houve 0 ingresso

de duas instituicdes bancarias da China no Brasil®8.

Em junho de 2016, mais de 1.800 instituicdes financeiras fizeram pagamentos mundiais em RMB, representando
um aumento de 12% em relagcdo ao ano passado. 600 bancos usam a moeda chinesa para pagamentos sem uma
perna com a China ou Hong Kong. (SWIFT, 2016b, p. 9, tradu¢do nossa).

Conforme o “Boletim de Investimentos Chineses no Brasil: 2012 — 2013” (CONSELHO EMPRESARIAL
BRASIL-CHINA, 2014, p. 16), o Industrial and Commercial Bank of China (ICBC) veio em 2012 e no ano
seguinte houve o ingresso do “Segundo maior banco do pais asiatico, o China Construction Bank Corporation
(CCB)”. Ja o relatério do Conselho Empresarial Brasil-China (2016) correspondente aos anos de 2014 e 2015
evidenciou a chegada da Haitong International Holdings em 2014 e a vinda do Bank of Communications e do
China Communications Construction Company no ano de 2015.
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Tabela 4 — Operagdes de cambio liquidadas entre renminbi e real sem utilizagdo do
doélar no Mercado Secundario Brasileiro

Mercado de cambio interbancario - volume transacionado

USS milhdes

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Todas as moedas 1.377.017 1.053.383 1.257.465 1.250.508 1.064.569 1.125.411 775.636
das quais: Yuan 224 226 59 228 168 100 147
Yuan / total (%) 0,02% 0,02% 0,00% 0,02% 0,02% 0,01% 0,02%

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL (2016c)

Julgando as informagdes obtidas junto ao BACEN temos como corolario perceber
que o Brasil é signo do projeto chinés de internacionalizar sua moeda de forma gradual, mas
sob bases substanciadas e de constante ampliagio. Com andlise do mecardo de cémbio
primério brasileiro nota-se que hd um crescimento constante de obrigagdes em renminbi.
Contudo, este incremento ndo é acompanhado pelo setor bancario brasileiro, o que pode
denotar dificuldades no futuro préximo. Este projeto no Brasil expbe o compromisso com a
elaboracdo de um arcabouco politico que ampare os fluxos mercadoldgicos, sob a geréncia
tanto das relagdes bilaterais sino-brasileiras, quanto dos arranjos estruturados pelos BRICS.
Este posicionamento da China se da forma intencional a fim de minimizar o poder do ddlar e
sua armadilha®®, os quais podem comprometer as metas chinesas de avango que estdo
extremamente ligadas a um bom ambiente (particularmente econdmico) com seus principais

paises parceiros, a exemplo do Brasil.

“As preocupagdes na China sdo concretas porque ela se sente aprisionada numa armadilha do délar. Sua moeda
ainda ndo tem o status de divisa conversivel. O renminbi é conversivel para transacdes em conta-corrente, isto €,
para pagamentos de bens e servicos, mas sofre grandes restricbes nas transacGes na conta de capital. [...]Desta
forma, o Unico canal de reciclagem dos dolares obtidos no comércio internacional e investir no exterior,
particularmente na acumulagdo de reservas em titulos do governo americano. Um dos privilégios do emissor da
moeda mundial é o de emitir divida denominada em sua moeda e de determinar o patamar dos juros que que
incidem sobre esta divida. Em ambiente de desvalorizacdo do délar e de taxas de juros préximas de zero, ha
perdas com as reservas mantidas pela China em titulos do Tesouro americano. Embora ndo seja seu objetivo
substituir o d6lar como meio de pagamento internacional — porque seu interesse fundamental € preservar um
elevado nivel de comércio com os Estados Unidos e Europa —, parece estar se desenvolvendo um consenso
crescente de que a saida desta armadilha passaria pela transformagdo do renminbi em divisa conversivel”
(SILVA, 2013, p.187 e 188). Ver mais referéncias em JIANG, 2014.
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3.2.3 — O futuro do Renminbi no Brasil: O que se pode esperar para 0s proximos anos?

Possiveis Impactos e Comportamentos da moeda chinesa na Economia Brasileira

No decorrer do desenvolvimento desta pesquisa — sobretudo em meados de 2015 — a
China enfrentou algumas instabilidades passageiras em sua economia, especialmente seu
mercado de capitais. As angUstias que acompanham a probabilidade de a economia chinesa
ndo conseguir manter um fblego de crescimento econdmico plausivel nos proximos anos
foram demonstradas. Todavia, menos de seis meses apds esta situacdo, mais especificamente
no final de novembro, o FMI confirmou politicamente o poder da “moeda do povo”, pois a
habilitou formalmente como uma moeda de reserva internacional. Por isso, questionamentos
adicionais foram feitos ao BACEN com a intencdo de se perceber quais seriam 0s proximos
rumos do renminbi no Brasil dado esse novo status da moeda chinesa frente as demais
moedas.

Desta maneira e contando com a disposicdo do BACEN, submetemos uma nova
rodada de indagacGes por mensagem eletrbnica em novembro de 2016. Assim, novamente,
cinco questdes foram levantadas ao BACEN visando auferir os desdobramentos tanto no
panorama do fluxo cambial do Brasil quanto no posicionamento do banco central brasileiro
frente a definicdo do FMI em 2015 (com implantacdo a partir de 1°. de outubro de 2016) de
incluir o papel-moeda chinés para a cotacdo dos DES. Esta definicdo elevou o grau de
confianca da moeda chinesa e a tornou conversivel internacionalmente, levando o Brasil
(como outros paises) a reconhecer a relevancia do renminbi como moeda internacional e a
considerar a sua convertibilidade, adotando-a oficialmente como parte de suas reservas
cambiais junto ao BACEN.

Desta forma e desejando dirimir qualquer duvida, primeiramente interrogou-se se
havia a recognicdo — por parte do BACEN — de que o renminbi tinha se tornado uma moeda
conversivel desde 1°. de outubro de 2016. Em adendo e considerando o retorno positivo a este
primeiro ponto, indagou-se se 0 BACEN tinha a compreensédo de que o renminbi era uma
opcdo de moeda para compor as reservas internacionais brasileiras a partir daquela data, na
gual sua convertibilidade na pratica foi autorizada pelo FMI.

Em sua réplica, o BACEN confirmou que realmente passou a reconhecer o renminbi
como uma moeda conversivel, percebendo sua capacidade de se tornar um ativo de reserva.
Logo, assertivamente, o banco central brasileiro informou que possiveis bens e direitos em
seu poder, a partir da data instituida pelo FMI, foram computados no montante das reservas

internacionais do Brasil. Assim, é possivel inferir que o Brasil j& pode contabilizar e acumular
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reservas em renminbi desde o inicio da validade da determinacdo do FMI sobre os DES, em
outras palavras, 1°. de outubro de 2016.

Em continuidade aos questionamentos e na hipdtese de que o BACEN retornaria
favoravelmente (como de fato o fez) as duas primeiras questdes, optou-se também por indagar
sobre a atual quantidade em dolares ou percentualmente de reservas internacionais brasileiras
acumuladas em renminbi desde o inicio de outubro de 2016. Tratava-se da tentativa de se
prospectar um estimado valor de renminbi sob a guarda do BACEN para se averiguar qual
seria 0 tamanho da participacdo da moeda chinesa entre os ativos brasileiros. Porém, em seu
retorno o BACEN notificou que este ainda era um dado confindencial, mas que o perfil das
reservas brasileiras ndo havia variado muito nos meses de setembro e outubro de 2016, logo
insinuando que deveria haver pouca quantidade de reservas nominadas em renminbi, por
conta do pouco tempo de vigéncia de sua conversibilidade.

Deste modo, com as informacdes cedidas pelo BACEN se obteve os indicios de que
0 banco central brasileiro parecer manter uma postura conservadora quanto ao dinheiro
chinés. Essa Ultima percepcdo de um certo conservadorismo do BACEN ¢é reforcada quando
se encontram afirmacdes razodveis sobre a economia da China nos dois Gltimos relatorios do
BACEN sobre suas reservas internacionais. Afinal, no “Relatério de Gestdo das Reservas
Internacionais” emitido em dezembro de 2015 com base no desempenho econdmico de 2014,
0 BACEN versou resumidamente sobre o compasso de ampliacdo da economia da China.
Esperava-se que houvesse a ‘“continuidade do ‘pouso suave’, que pressupde que O governo
[chinés] consiga administrar com sucesso a transicdo do modelo econdmico, embora
permanecam riscos fiscais e financeiros” (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2015, p. 7). E
no mesmo tipo de relatério de 2016 referente ao ano anterior, o banco central brasileiro
ressaltou sua preocupacdo com a reducdo do ritmo de crescimento econbmico e as
insconstancias apresentadas em 2015, logo a apreensdo sobre como seria a performance futura
da China.

Esses movimentos da economia, aliados a instabilidade do mercado de agdes chinés
e a desvalorizagdo do renminbi, tiveram impacto negativo nos precos das
commodities ao longo do ano. Por sua vez, isso levou a deprecia¢do das moedas de
paises exportadores de commodities, com destaque para o délar canadense e para o
délar australiano, moedas que compdem as reservas. (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2016k, p. 8)

Paralelamente e somado ao contexto supramencionado nota-se, ainda, modificacdes

no recente histérico da configuracdo de moedas salvaguardas pelo BACEN como ativos
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contabéis. Analisando o espaco de tempo da presente pesquisa, ou seja, de 2008 a 2014, existe
uma diminuicdo do dominio do dolar entre os papéis-moeda utilizados como reservas
cambiais brasileiras. Por questdes estratégicas, 0 BACEN ndo divulga o perfil exato por més e
por moeda de reserva em seus relatdrios anuais sobre as reservas internacionais. No entanto,
sempre divulga em tais relatérios o percentual relativo ao més de dezembro de cada ano.
Assim, foi possivel elaborar o Gréafico 5 que é Util em demonstrar como se deu a menor

participacdo do doélar entre os ativos brasileiros no decorrer dos anos de 2008 a 2014.

Gréfico 5 - Participacdo Percentual do Délar nas Reservas
Internacionais Brasileiras geridas pelo BACEN
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Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL (2009, 2010, 2011, 2013a, 2013b, 2014, 2015b). Elaboragdo Propria

Em contraste com a lideranga que o dinheiro estadunidense detinha com quase 90%
das reservas em 2008, os anos seguintes foram marcados pelo continuo decréscimo da cota de
dblar como moeda de reserva para 0 BACEN até o ano de 2014, assinalando o seu menor
percentual em 2012, levando em consideracdo o periodo objeto desta pesquisa. E importante
lembrar que durante todo o intervalo de tempo pesquisado em que Se constata essa diminuicdo
da moeda dos Estados Unidos em nossos ativos de reserva foi assinalada por se tratar de uma
época de ininterrupto crescimento econdmico brasileiro, uma forte aproximagdo do governo

do Brasil com a China e os outros paises do grupo dos BRICS e, por Ultimo, o inicio de uma
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maior coordenacdo das politicas monetarias com os chineses, como ja destacado

anteriormente neste trabalho®°.

Verifica-se, em todo o periodo [2005 a 2014], o délar dos Estados Unidos da
América (EUA) como moeda de maior participacdo nos investimentos das reservas
internacionais [brasileiras]. Em 2009, iniciou-se politica de diversificacdo de
moedas das reservas internacionais. Em 2014, manteve-se a diversificagdo, ndo
havendo alteragdes significativas, na comparacdo com 2013, na proporcdo das
moedas em que as reservas sao investidas. (BANCO CENTRAL DO BRASIL,
2016k, p.15)

Em continuacdo a tarefa de inquirir o BACEN apds a inclusdo do renminbi por parte
do FMI no cesto de moedas dos DES, surgiu a davida se teria havido uma amplificacdo de
transito de RMB na economia brasileira desde o anuncio do FMI. Desta forma, questionou-se
ao BACEN se foi perceptivel notar algum aumento na circulagdo de divisas nomeadas em
renminbi no Brasil desde a decisdo de insercdo desta Ultima na cesta do DES, afinal o Brasil
foi o pais da América Latina que mais recebeu empréstimos chineses no ano de 2015.

Na sua resposta, 0 BACEN reiterou que a primazia do délar no fluxo cambial do
mercado primario brasileiro permanece, mesmo depois da decisdo do FMI a respeito do
renminbi. Além disso, relembrou que o renminbi responde por um perfil de pequena
guantidade das negociagdes cambiais sino-brasileiras e ndo havia ainda sido detectada
qualquer alteracdo neste perfil apds outubro de 2016. A autoridade politica brasileira
monetéria pontuou que a maior parte das aplicacBes chinesas em solo brasileiro sdo realizadas
a partir de empresas situadas em paises terceiros, como Holanda e Luxemburgo. O resultado
disso é uma prevaléncia de operacBes cambiais no Brasil em euro ou dolar (ao invés de
renminbi) para promover a vinda do capital chinés.

Por fim, o dltimo ponto interpelado ao BACEN emergiu da necessidade de se
adquirir uma listagem de instituicbes financeiras chinesas que entraram no Brasil de 2008 a
2016 a fim de se mensurar se este novo padrdo outorgado ao dinheiro chinés pelo FMI teria
ocasionado um maior interesse dos banqueiros chineses para com a economia do Brasil.
Infelizmente, 0 BACEN ndo pdde repassar esse Ultimo pedido de informagdo, mas transmitiu
a dificuldade em se identificar o capital chinés em movimentacdo no Brasil, pelo fato de o

mesmo poder ser efetuado em diversas moedas que ndo o renminbi.

Junta-se a isto o fato de o Brasil ter sido o principal destino entre todos os empréstimos chineses de 2014
dedicados a América Latina. “O relatorio ‘Banco de Dados Financeiro China-América Latina’ [..], assinala que,
no ranking dos paises, o Brasil foi o principal destino do dinheiro oriundo da China no ano passado numtotal de
US$ 8,6 bilhdes. Em seguida vém Argentina, com US$ 7 bilhdes; Venezuela, com US$ 5,7 bilhdes e Equador,
com US$ 820 milhdes. A maior parte dos empréstimos foi dirigido a setores de extracdo (minérios e energia) e
de infraestrutura (transporte e transmissao elétrica)” (THE WHARTON SCHOOL, 2015).
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Diante dos percentuais de moedas de reserva informados pelo BACEN em seus
relatorios de gerenciamento de reservas e ponderando os Ultimos dados obtidos por este
trabalho junto ao banco central brasileiro, é possivel notar que as mudancas no perfil das
reservas do Brasil ja estdo em andamento desde 2009, evidenciando uma reducdo do espaco
do dolar. Cabe apurar se este movimento se trata de um estimulo para o renminbi no Brasil.
Sem duvida, esse fato — até 0 momento — parece muito mais indicar uma conformacdo para se
encolher o papel do délar no Brasil e se diversificar as reservas cambias. Esta postura do
BACEN frente ao doélar estadunidense indica, por conta da data em que foi iniciada a
diversificacdo de divisas, ter sido ocasionada por conta da “Crise Financeira Global” de 2008
e as duvidas geradas desde entdo sobre a plena validade do délar no futuro do SMI.

Esse comportamento do BACEN de reduzir as reservas de dinheiro norte-americano,
entretanto, ndo quer dizer obrigatoriamente que o supracitado 6rgdo brasileiro enveredara pelo
caminho de incentivar o renminbi, contribuindo politicamente para uma atmosfera
fertilizadora mais propicia a realizacdo de negocios em renminbi no Brasil. Haja vista que o
espaco do dolar voltou a crescer em 2015 entre as reservas cambiais do BACEN. “Em
dezembro de 2015, a alocagdo por moedas das reservas se dava da seguinte forma: 83,0% em
délar norte-americano” (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2016k, p.15). Indubitavelmente,
futuras investigacOes serdo precisas para se confirmar a tendéncia de reducdo paulatina do
dblar em nossas reservas e, assim, confirmar esta postura adotada pelo BACEN no periodo de
2008 a 2014, a qual ndo deixa de ser uma expressao politica brasileira.

O que se tem de novidade é — avaliados em conjunto a ascensdo do uso internacional
do renminbi com um pequeno momento descrédito do ddlar em 2008 aliados a fraqueza do
euro nos recentes anos — a possibilidade de se diagnosticar que existe sim uma zona oportuna
para a moeda chinesa no Brasil. Esta zona parece ganhar maior dimensdo com 0O novo
posicionamento do FMI sobre o dinheiro da China. Outra caracteristica que reitera tal
compreensdo se resvala no prospero nimero de investimentos chineses no Brasil e o
progressista incremento do fluxo comercial sino-brasileiro. Cada vez mais hd ampliacdo dos
vinculos econdmicos do Brasil com a China, logo o aumento do uso do renminbi seria uma
direcdo natural.

Mesmo com o impeachment brasileiro e a consequente mudanca de politicos em
poder no comando do Brasil, a China ao que tudo indica ndo alterou sua posicdo e disposicao
quanto ao Brasil, principalmente no quesito de investir neste relacionamento. Da mesma
forma, o novo governo encabecado pelo presidente Michel Temer fez a primeira viagem para

0 exterior justamente para a China e, na ocasido, mais projetos de aplicacdes da China no
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Brasil 61 foram divulgados. Um exemplo da conduta chinesa de ndo se intromenter em
assuntos domésticos dos paises com o0s quais se relaciona estrategicamente.

Face a esta previsdo de maior circulagio de renminbi na economia brasileira,
salienta-se a preocupacdo de nos prepararmos para esta conjuntura de uma forma mais
estratégica, requisitando contrapartidas interessantes e pragmaticas a economia do Brasil,
exigindo transferéncia de conhecimento e tecnologia para os brasileiros, entre outras medidas,
como a propria China fazia quando recebia bastante investimento externo®2. Além disso, o
Brasil precisa desenvolver projetos que possam minimizar 0S custos das transacOes para as
empresas do Brasil que negociam com 0s chineses. “Permanecer na complementaridade
comercial, com 75% a 80% das exportacfes para a China compostos de commodities e 95%
das importacdes formados por produtos industrializados, ‘ndo ajudard o Brasil a sair do
buraco” (DRUMMOND, 2016).

A concorréncia entre a estrutura produtiva chinesa e a brasileira pode, no entanto,
afetar esse dinamismo do comércio e dos investimentos. A ampliacdo da corrente do
comércio entre a China e o Brasil veio acompanhada de pressdo competitiva das
manufaturas chinesas sobre o parque industrial brasileiro. O“efeito China” tem
gerado: i) especializagcdo regressiva da pauta exportadora — entendida como o
aumento da participacdo relativa dos produtos basicos para a exportacdo; ii)
significativo déficit comercial para o Brasil no caso dos produtos de mais alta
intensidade tecnoldgica; e iii) perda na participacdo das exportacdes brasileiras de
maior intensidade tecnoldgica em terceiros mercados (Europa, Estados Unidos e
América Latina) em virtude da expansdo das exportacdes chinesas. A pressdo
competitiva das manufaturas chinesas tende a gerar um processo de especializagcdo
regressiva da estrutura industrial (desadensamento da cadeia produtiva doméstica) e
a forte expansédo do IDE chinés no Brasil fora das prioridades da politica industrial e
sem uma negociagdo quanto a forma de acesso ao mercado (joint ventures, aliangas
tecnoldgicas etc.) pode significar a perda do controle estratégico soberano do Brasil
sobre as fontes de energia (petroleo) e de recursos naturais (terras e minas), semque
isso signifique maior transferéncia de tecnologia para o pais. (ACIOLY; PINTO;
CINTRA, 2011, p. 345 e 346)

“Acordos de investimentos da China no Brasil foram assinados em Xangai nesta sexta-feira, na presencéo do
presidente Michel Termer ao final de seminério empresarial em Xangai. Esta é a primeira viagem internacional
de Temer apés passar a condicdo de presidente do Brasil, na Ultima quarta-feira [...]. Segundo fontes
diploméaticas, nove contratos de investimentos de empresas chinesas no Brasil devem superar R$ 15 bilhGes, dos
quais uma parte parece ser de negocios ja anunciados. Fontes brasileiras falam de uma ‘nova janela’ de
investimentos, com novos protagonistas privados buscando parcerias com empresas no Brasil. ‘As relagdes
bilaterais ganham novos galhos onde antes havia apenas o tronco’, diz um negociador” (MOREIRA;
BORTOLOZI, 2016).

“Sumariamente, o governo chinés limitou a sua abertura ao processo de globalizagdo da produgdo, limitando que
houvesse qualquer avango desta no setor financeiro. Esse caminho seguido pela abertura caracterizou uma
importante diretriz das reformas chinesas: aproveitar o capital produtivo estrangeiro para atrair tecnologia de
ponta e divisas, impondo importantes marcos regulatérios a sua atuacdo, e controlar os mecanismos de
financiamento que impulsionariam o desenvolvimento interno dessas tecnologias ¢ da industria nacional”

(LEAO, 2010, p. 168).
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Com a elaboracéo deste trabalho, concebemos que ha varias evidéncias para apontar
gue o renminbi tera uma maior parcela em nossas reservas no BACEN no tempo vindouro,
considerando a continuagdo da China como provedora de liquidez e demanda mundial. Mas
essa nova performance do renminbi no Brasil ndo serd realizada de modo rapido, como em
um primeiro momento se pode pensar devido a forma avassaladora que o capital chinés tem
invadido a economia brasileira nos ultimos tempos.

Isso é comprovado pelos nimeros do BACEN de liquidacdes feitas na moeda
chinesa. De 2011 a 2014 o crescimento foi de menos de 0,10 pontos percentuais por ano de
2011 a 2013 e de 0,27% pontos percentuais de 2013 a 2014. E preciso lembrar que a moeda
dos Estados Unidos “domina o sistema monetario internacional. Dois tercos das reservas
internacionais estdo acumulados na moeda norte-americana. Mais da metade do comeércio
internacional tem os pregos referenciados em délar” (Magalhdes, 2015, p. 113).

Mais importante que isso é desenvolver a consciéncia que governamentalmente a
politica brasileira tire vantagens desse processo — que em certa medida é de colaboragdo — de
internacionalizar o dinheiro da China. Em adendo, também é preciso diversificar a pauta de
exportacdes brasileiras, diminuindo a dependéncia demasiada das vendas de commodities para
os chineses. Adicionalmente, buscar diversificar a origem de investimentos estrangeiros
diretos no Brasil também é relevante para que o pais ndo se torne extremamente dependente

do capital chinés para sua melhoria de infraestrutura e evolucdo desenvolvimentista.

Uma nova geografia econdmica pode exigir uma nova ordem politica. A
multipolaridade econ6mica pode engendrar a multipolaridade monetéria e ambas
podem acelerar a emergéncia de uma ordem mundial multipolar [...] Mais do que
nunca, desaparece a fronteira artificial entre financas e politica internacional. Moeda
é poder. Moeda também & alta politica. (Magalhaes, 2015, p. 140)

Em sintese, o processo de utilizacdo internacional do renminbi reflete um processo
muito maior na economia global e o Brasil necessita ser pragmatico e conhecedor das
melhoras alternativas politico-econdmicas. Afinal, a diplomacia brasileira deve se posicionar
de forma astuta para obter ganhos politicos dessa nova conjuntura que se descortina no

panorama mundial pelo exercicio do poder monetario chinés.
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CONSIDERACOES FINAIS

Definir como o poder monetario é exercido atualmente pelas nacdes € um desafio.
De fato, ndo hd um Unico modelo ou método que possa descrever integralmente como este
tipo de poder se manifesta. Entretanto, a capacitacdo politica dada pela economia pode ser o
caminho mais revelador na tarefa de se averiguar a pratica do poder, pois nem sempre €
claramente detectado em sua plenitude por todos, mas é na maior parte das vezes super-
reverenciado no processo de tomada de decisdo. Cohen (2014) ao tratar o poder monetario de
um pais, o define como a capacidade ter autonomia nas relacdes monetarias internacionais e a
capacidade de influenciar a economia de outros paises. Nossa percep¢do sobre poder esta
muito ligada a esta, pois reflete o resultado do exercicio do poderio de uma nacgdo: o
atendimento da sua vontade, seja por sua influéncia sobre os demais ou por atuar
independentemente, demonstrando o poder que ela possui.

Neste sentido, o estudo do poder evidenciado pelas relagbes monetarias sino-
brasileiras é bastante astuto em nos habilitar a enxergar como a dinamica politica pode, de
forma surpreendente e inovadora, reverter conjunturas politico-econbmicas e interferir afim
de modificar o establishment instaurado no plano monetario internacional desde o fim da
Segunda Guerra Mundial. Afinal, em um cendrio mundial de avassaladora incerteza
proporcionada pela “Crise Financeira Global” de 2008, as potencialidades da China se
apresentaram como uma referéncia segura em meio as instabilidades econdmicas. Em um pais
que prima pela solidez de um partido politico ha mais de cinquenta anos no comando,
promovendo mais de trés décadas consecutivas de crescimento econ6mico, 0s chineses ja
tinham percebido desde o final dos anos 90 as possibilidades de situagbes tensas no SMI e
falhas no regime global de vigilancia macroecondmico liderado pelos paises ocidentais que
antes eram tradicionalmente os mais ricos. Logo, a China percebeu a oportunidade desenhada
pelo contexto internacional para agir mais fortemente, bem como conduzir esforcos para
fortalecer a sua moeda, o renminbi, em tal contexto.

O cerne desta pesquisa dedicou-se em analisar se a internacionalizacdo da moeda
chinesa, o renminbi, também ocorria no Brasil entre os anos 2008 e 2014. A partir dessa
analise almejava-se verificar ndo s6 se havia um espelhamento do movimento que acontece
globalmente com uma ampliacdo do uso internacional da moeda da China, mas também
dimensionar a forca do poder monetario chinés nas interacGes sino-brasileiras centradas na
tematica monetaria. Assim, empreendeu-se um exame sobre os reflexos no Brasil desse

fenbmeno que tem sido mensurado mundialmente.
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Com o estudo empirico da utilizacdo da moeda da China no Brasil foi possibilitada a
percepcdo de algumas caracteristicas basicas no processo de internacionalizacdo do renminbi.
Trata-se de um fenbmeno politico e econdbmico novo, questionador e vigoroso por contar com
um continuo crescimento. A performance da “moeda do povo” no Brasil reflete as
caracteristicas desse fendbmeno global, pois esta investigacdo identificou o emprego do
renminbi em 2009, descrevendo o incremento dessa utilizacdo de forma consistente desde
2011 na economia brasileira.

Ao se descrever o uso internacionalizado do renminbi, se detecta a novidade desse
processo como objeto de estudo tanto para a economia quanto aos demais campos ligados a
pesquisa da Ciéncia Politica. Afinal, se trata de um diferenciado movimento da moeda chinesa
observado com menos de dez anos desde que foi colocado em curso e ja apresenta impactos
durante o periodo analisado pela presente investigacdo cientifica. Estudiosos como Cohen
(2014), Helleiner e Kishner (2014), Eichengreen e Kawai (2014) diagnosticam esse processo
como projeto politico e econbmico chinés implementado apds a crise econdmica global de
2008.

O uso internacional da moeda chinesa é tido como um processo questionador
principalmente do ponto de vista politico. Ao se qualificar o uso mundial do renminbi como
um posicionamento argumentador se evidencia o quadro no qual o sistema monetario
internacional é organizado desde o final da Segunda Grande Guerra. Afinal, € a primeira vez,
em aproximadamente 70 anos que uma nagdo — liderada por um Partido Comunista — propde
uma reflexdo critica sobre a lideranca monetaria exercida até entdo pelos Estados Unidos. O
mais impressionante ¢ que a China ndo tem forca s6 no discurso politico, mas também
pujanca econdmica para tal. Nesta jornada questionadora tem recorrido ao apoio dos paises
dos BRICS para arrematar espaco e demonstrar o tamanho de seu time de nacdes que
suportam tais entendimentos de insatisfagdo com o modo pelo qual os paises mais ricos tém
direcionado o regime monetario global.

Mesmo com pouco tempo de estimulo ao seu uso global, o renminbi desempenhou
um crescimento vertiginoso em todo o mundo, inclusive no Brasil. Este fato parece indicar o
reflexo do pragmatismo chinés ao promové-lo por diferentes caminhos, se recusando a adotar
um método Unico. N&o dependendo apenas das instituicbes componentes do sistema
monetario internacional, mas por intermédio de acordos bilaterais com paises, incentivando o
uso direto do renminbi nas negociacGes entre as diferentes patrias e, principalmente, inovando
ao trabalhar em duas frentes simultaneamente: primeiro, fortalecendo e aumentando sua

participagdo nos costumeiros 0Orgdos monetarios internacionais e segundo, organizando a
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criagdo de novos organismos financeiros (onde, com um desenho diferenciado de lideranca,
podem influir para promover a primazia da moeda da China) voltados as demandas
econbmicas e desenvolvimentistas dos paises emergentes ou em desenvolvimento.

O que se coloca como singular na jornada chinesa de internacionalizar sua moeda €
como 0 governo, na figura de ator estatal, possui um papel fortemente ativo. Com esta
percepcdo € possivel associar a validade e adequacdo da Teoria Cartalista para um estudo
politico da moeda, visto que para este aporte teorico o Estado é o agente mais forte no
processo de tomada de decisbes monetarias € na criagdo de demanda pela sua moeda.
Contudo, os desafios que se colocam no avanco da internacionalizacdo do renminbi é
justamente a perda de controle — com a liberalizacdo da conta capital chinesa — por parte desse
ator que tem tido protagonismo no rumo das decisdes.

Por este estudo e como descrito no capitulo 2, qualificou-se a compreensdo de que
uma boa parte do sucesso econbmico da China é explicado por conta da sua estrutura politica
concentrada nas determinaces do PCC que, embora ndo seja tdo reverenciada do ponto de
vista dos direitos e liberdades, dd ao mundo algo que ndo tem sido ofertado de forma ampla e
geral: estabilidade politica que gera certeza de um bom ambiente para 0s negdcios e o pleno
desenvolvimento econdmico.

Advém-se o corrente dilema da China: como continuar crescendo economicamente,
liberando a conta capital que enseja uma menor participacdo do Estado Chinés se € justamente
tal participacdo (com sua lideranca e controles) que tem sido a promotora do éxito
econdmico? A lideranca politica chinesa tem se esforcado em transparecer calma e sapiéncia
sobre este processo de mudancas na administragdo da conta capital e a0 mesmo tempo lidar
com a desaceleracdo econdmica chinesa. Diversos pronunciamentos de autoridades ecoam no
sentido de convencer ndo s6 os mercados e seus investidores, mas também os outros paises de
que hd um alinhamento interno e equilibrado para a consecucdo dos objetivos da politica
econdmica da China. Agora o PCC esta interessado em estimular o consumo interno da maior
populacdo do mundo a fim de manter constante o desenvolvimento e expansdo da economia
chinesa, resultando em uma ‘“aterrisagem suave” dos indices de crescimento econdmico. E, a0
que tudo indica, as medidas chinesas tém sido acertadas, pois em pesquisa recente notou-se
gue a China teve acréscimo no valor salarial médio oferecido aos seus trabalhadores da
industria quando comparado com outros paises emergentes. Assim, esta parte da populagdo
chinesa com vencimentos maiores pode gastar mais e alavancar o mercado doméstico,

gerando crescimento da sua economia.
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Parece-nos que talvez dai caracteriza-se a expressividade e excepcionalidade chinesa
na conducdo de seus projetos e alcance de metas. Pelo fato de a China contar com uma
configuragdo politica de gestdo por um “Estado-partido”, a possibiidade de conexdo e de
imbuir todos do mesmo sentido possa ser muito maior e mais estruturada, gerando uma
impressionante forca chinesa em obter poder. Basta lembrar que todo sucesso e status
internacional chinés obtido nas Ultimas décadas foi galgado desde a implementacdo de
iniciativas econdmicas pragmaticas das ‘Quatro Modernizagdes’ eclaboradas sob uma oOtica
chinesa, que se revelaram bastante proficuas para um processo vertiginoso de crescimento
econdmico. Logo, ndo se duvida que a China ira encontrar a mais adequada formula ou pelo
menos a que oferecer menores impactos sobre o0s controles estatais na economia, para
proceder com novas modificacbes (que impliguem em mais abertura e liberalizacdo) que
concedam vigor e apetite a economia chinesa.

Adicionalmente, a presente pesquisa proporcionou a obtencdo de interessantes
reflexdes a respeito dos processos politicos que amparam o uso internacionalizado de uma
moeda. Por exemplo, quando se compara o0 processo de internacionalizacdo da libra esterlina
frente ao processo do dolar, é possivel observar que a internacionalizacdo da moeda
estadunidense enveredou por um ambiente de instituicbes legitimadas internacionalmente,
como a ONU, o FMI, o Banco Mundial e os Acordos Gerais do GATT para promover a
continua liberalizacdo do comércio entre os paises, os afastando da saida comum que era o
protecionismo que se colocava em marcha em um primeiro momento ap6s 0 término dos
conflitos beligerantes da Ultima Grande Guerra.

A novidade, levando em conta esse aparato institucional mundial, parece ser uma
tentativa de obter respaldo a esse processo de internacionalizagdo do délar norte-americano,
como se tratasse de um processo amplamente negociado e ndo imposto por uma pujanca
hegemdnica. E notdrio que na conferéncia de Bretton Woods houve discussdes,
questionamentos e analises, mas as decisbes tomadas estavam inclinadas ao projeto financeiro
de supremacia global dos Estados Unidos da Ameérica, mas ndo imposto pela forca da
violéncia e, sim, por um arcabouco institucional legitimo definido por mais de 40 paises.

Logo, o desenrolar de um projeto que objetiva promover o uso internacional de uma
moeda tem de levar em consideracdo como uma nacdo deve se posicionar frente a um SMI
permeado de instituicbes globais monetérias. Por isso, a China tem se dedicado ndo s6 a
amplificar sua participacdo em tais instituicbes (como aconteceu no FMI e repercutiu em 2015
com a inclusdo do reminbi no cesto de moedas do referido fundo), mas também em criar

outros organismos institucionais voltados a questdo econdmica. Assim, por intermédio de um
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viés politico, se molda um cenario propicio a internacionalizacdo de sua moeda e, ainda,
colaborativo em tracar novas medidas e regimes que visem a controlar ou regulamentar a
conduta das nacOes face ao elevado e cada vez mais rapido transito de fluxos financeiros. Sem
duvida, o poder da China se verifica em sua capacidade de conceder empréstimos e colaborar
na conformacdo de atmosferas interessantes aos seus projetos, assim como de determinar
guem recebera tais empréstimos.

Seguindo nessa linha de raciocinio que envolve reflexdes acerca da importancia das
instituicbes no SMI, a crise de 2008 ajudou a diminuir as diferencas no tipo de avalicdo do
regime de vigilancia macroecondmica e tem impulsionando a China a fazer parte do jogo de
forma mais veemente e, ndo, nega-lo. O que se evidenciou com o andamento desta
investigacdo é que a China segue na proposta de diversificar 0 processo de tomada de decisdo
no sistema monetério do globo, optando por um multilateralismo ao invés de reduzir, ou até
mesmo suprimir, o uso do délar. Ao propor reformas na gestdo monetaria internacional desde
2009, bem como requisitar maior inclusdo no debate destas decisdes, como fez na Ultima
reunido do G-20 em setembro de 2016, a China aponta na direcdo de fortalecer o
multilateralismo monetario como opcéo razoavel, equilibrada e desbravadora de maior espago
para o reniminbi no mundo.

Levando em conta os elementos e dados ofertados pelo BACEN, este estudo foi
habilitado a identificar primarios caracteres do processo de internacionalizacdo do renminbi
no Brasil. Trata-se de um processo econdmico conduzido e guiado, em sua maior parte, de
forma politica. Com a qualidade de ser novo, pois é recente e ndo possui nem uma década de
vigéncia. Adicionalmente, é capacitado com extremo vigor, pois tem recebido continuos
aportes politicos — como a vinda de mais instituicbes bancarias chinesas e o incremento de
arranjos financeiros institucionais entre os paises do grupo dos BRICS - que apoiam o
desenvolvimento e a evolugdo do processo que promove 0 Uuso internacionalizado do
renminbi. Qualifica-se, assim, o fenémeno do emprego da moeda chinesa no Brasil como um
movimento questionador ao status quo do mundo em que ha uma supremacia da utilizacdo da
moeda estadunidense.

Outro aspecto importante dado pelo exame dos materiais do BACEN é que o arranjo
sino-brasileiro de swap ndo colaborou para uma ampliacdo do uso da moeda chinesa pelos
brasileiros. Tanto é que ndo hd dedicacdo do governo brasileiro para sua renovacdo, visto que
ndo houve procura ou episddio que justificou a necessidade de sua utilizagdo. Mesmo assim, 0
exame das informacdes repassadas pelo BACEN demonstra o continuo crescimento do

emprego da moeda chinesa em operacdes de liquidacdo de contratos de cambio no Brasil,
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mostrando na pratica que o Brasil pode ser considerado um exemplo de pais em que se
verifica 0 uso internacionalizado do renminbi. Esta averiguacdo permite compreender que a
tatica chinesa de estabelecer diferentes instrumentos para promover a utilizacdo internacional
da sua moeda é util.

Indubitavelmente, o raciocinio de que um emprego cada vez maior do renminbi
como moeda de reserva naturalmente levaria uma progressiva diminuicdo da presenca do
doélar estadunidense no perfil de ativos cambiais brasileiros ndo é sensato. De fato, ao se
examinar o perfil das reservas internacionais do BACEN no intervalo de anos de 2008 a 2014
é possivel detectar uma leve diminuicdo de participacdo do ddlar nas nossas reservas, mas isso
necessariamente ndo significa uma corrida para o renminbi e, sim, parece indicar um
comportamento por parte do BACEN de cada vez mais trabalhar com uma maior
multimonetariedade nas nossas reservas. De qualquer forma, j& indica que possivelmente ha
em curso uma mudanca, embora minima, no perfil da balanca monetaria do Brasil, 0 que ja
pode demonstrar o poder nas relagcBes sino-brasileiras em possibilitar outras estratégias em
termos de acumulo de reservas.

Além disso, com a elevacdo do status do renminbi — em uma hierarquia de moedas —
a partir da sua inclusdo na cesta de moedas do FMI, houve o reconhecimento da
convertibilidade do dinheiro chinés e, assim, espera-se que ja se apresente 0 percentual de
moeda chinesa estocado pelo BACEN como parte integrante das reservas brasileiras nos
proximos relatérios de gestdo de reservas emitidos anualmente pelo BACEN. Consciente do
pouco tempo desse reconhecimento do renminbi, provavelmente o governo brasileiro ainda
ndo tenha um expressivo ndmero de reservas denominadas na moeda da China até o final de
2016.

De qualguer maneira, € relevante que as autoridades politicas brasileiras
identifiquem, reconhegcam e continuem monitorando o desempenho do dinheiro chinés na
economia nacional, para que nossos lideres e diplomatas se tornem mais habeis em negociar
e, até mesmo, requisitar investimentos e maior parceria por parte do governo da China as
demandas brasileiras. Evidenciar que o renminbi tem adquirido espaco cada vez maior em
nosso mercado cambial e que estimulos ao emprego da moeda chinesa podem ser ofertados a
partir de contrapartidas chinesas podem ser utilizadas como uma ferramenta de poder nas
negociagdes bilaterais correntes sino-brasileiras. Afinal, a China € 0 nosso maior cliente
comercial, visto que tem sido 0 nosso maior importador ha quase dez anos.

Essa dissertacdo examinou que a jornada de internacionalizacdo do renminbi estd em

franco progresso no mundo e o Brasil espelha esta jornada em suas diferentes facetas e
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obstaculos, mas sua realizacdo completa depende fundamentalmente das agdes no ambito
politico. Se serd rapida ou devagar ndo interessa tanto, o importante é atingir completamente o
resultado, que é a total internacionalizacdo da moeda chinesa em todo o globo. E, para tal, é
preciso de muita forca politica. De qualquer forma, as previsdes dependem mais da politica do
que da economia para que a internacionalizacdo do renminbi seja levada a cabo, e esse parece
ser o unico consenso dos mais diferentes pesquisadores, visto que eles “véem a politica como
determinante do resultado final” (HELLEINER; KISHNER, 2014, p. 7, traducdo nossa).

Desta forma, ao empreender o uso do renminbi no Brasil, a China busca ndo s6 apoio
politico, mas também ampliar o territorio de oportunidades de utilizacdo para sua moeda fora
das fronteiras chinesas na maior nacdo latino-americana com a intencdo de fortalecer e obter
maior poder monetario. Sem duvida, trata-se de uma acdo estratégica, a qual visa angariar
suporte politico relevante aos lideres chineses que cada vez mais possuem voz ativa e ouvida
pelos paises que antes decidiam majoritariamente 0s rumos do sistema monetario
internacional. Por outro lado, se busca o crescimento de maior interagdo entre Brasil e China
ndo apenas para desaflar o corrente regime monetario internacional, mas para creditar
importancia aos anseios de paises que procuram se tornar desenvolvidos e sdo ignorados as
vezes neste regime. O mais paradoxal € que uma das alternativas para se responder a “Crise
Financeira Global” de 2008 foi encontrada justamente na economia de tais paises. “1949:
Apenas 0 socialismo poderia salvar a China. 1979: Apenas o capitalismo poderia salvar a
China. 1989: Apenas a China poderia salvar o comunismo. 2009: Apenas a China poderia
salvar o capitalismo” (VALLADARES, 2009).

Sem dulvida, ha muito poder nas relacdes sino-brasileiras, afinal trata-se de dois
paises que estdo entre as dez maiores economias do mundo, podendo determinar cenarios e
direcGes relevantes no sistema monetario internacional com maiores interacdes entre o real e o
renminbi. As relagdes monetérias sino-brasileiras se configuraram ndo s6 como um campo de
crescimento do poder monetario da China e do renminbi, mas também sdo mais um reflexo da
internacionalizagdo que os chineses vém fazendo com a sua moeda. Em suma, exercer poder

pelo meio monetario sobre as demais nagdes.
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ANEXOS

ANEXO A — Resposta do BACEN em 27 de outubro de 2015 para a Demanda 2015447206

i

M Gmall Ingrid Lucy Klein <inluk10@gmail.com>

Banco Central Responde - Demanda 2015447206

faleconosco@bcb.gov.br <faleconosco@bcb.gov.br> 27 de outubro de 2015 13:03
Para: inluk 10@gmail.com

Prezado(a) Senhor{a) INGRID LUCY KLEIN:

Nossa area técnica foreceu a seguinte resposia para a sua demanda:

"Segue anexo coniendo dados sobre transacbes brasileiras com o exterior, separando-as por Yuan. Sao duas tabelas,
sendo que a primeira contém valores de transagbes entre Brasil e o resto do mundo, e 2 sequnda, transagGes entre
Brasil ¢ China diretaments. O volume de transagbes efetuadas na moeda chinesa é ainda bastante baixo. Para os
anos de 2008-2010, o valor das iransagbes em Yuan foi zero, portanto retiramos esses anos de nossos resultados.”

Alenciosamenie,

AL BANCD CENTRAL
" b DO BRASK

Departamento de Atendimento Institucional (Deati)
Divis3o de Atendimento ao Cidadéo {Diate)

Tel: 145

www.bch.gov.br/?FALECONCSCO

Nao responda a esta mensagem

Para novos contatos, favor regisirar sua demanda no servigo Fale Conosco em nossa pagina na intemet, no enderego
http://www.bch.gov.brf?FALECONOSCO.

& dados yuan.xlsx
11K
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ANEXO B — Resposta do BACEN em 16 de dezembro de 2016 para a Demanda 2016475165

M Gmail Ingrid Lucy Klein <inluk10@gmail.com>

Banco Central Responde - Demanda 2016475165

faleconosco@bch.gov.br <faleconosco@bcb.gov.br> 16 de dezembro de 2016 08:29
Para: inluk 10@gmail.com

Prezado(a) Senhor(a) INGRID LUCY KLEIN:

Em atengéo a sua demanda, informamos que, até o momento, néo foi realizada nenhuma operagéo de "swap
de moedas locais entre 0 Banco Central do Brasil e 0 Banco Popular da China".

Atenciosamente,

4 L BANCO CENTRAL
b v Do BRASIL

Departamento de Atendimento Institucional (Deati)
Diviséo de Atendimento ao Cidadéo (Diate)

Tel: 145

www.bcb.gov.br/?FALECONOSCO

Nao responda a esta mensagem

Para novos contatos, favor registrar sua demanda no servico Fale Conosco em nossa pagina na intemet, no endereco
http://www.bcb.gov.br/?FALECONOSCO.

Cadigo para validagao do documento: FEAUKX3250F3BS250871
A validagéo do codigo pode ser realizada no endereco eletronico: www.bcb.gov.br/?validacao
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ANEXO C — Resposta do BACEN em 20 de marco de 2017 para a Demanda 2017078726

04/04/2017 Gmail - Banco Central Responde - Demanda 2017078726

M ana” Ingrid Lucy Klein <inluk10@gmail.com>

Banco Central Responde - Demanda 2017078726
faleconosco@bcb.gov.br <faleconosco@bcb.gov.br> 20 de margo de 2017 08:41
Para: inluk10@gmail.com

Prezada Senhora INGRID LUCY KLEIN:

Em resposta ao seu questionamento sobre processo de Internacionalizagdo do RENMINBI/Y, seguem as
respostas abaixo:

1. Considerando a resposta do Banco Central do Brasil em 16 de Dezembro para a DEMANDA
201647516, poderia informar se houve renovacgao do contrato de Swap entre Brasil e China, o qual
venceu em margo de 2017 e foi regulamentado pela Resolugdo 4.200 de 26 de marco de 21037?

- Néo houve renovagéo do acordo de Swap entre Brasil e China apos sua expiragdo em margo de 2016.

2. Em caso negativo, poderia informar se ha (ou se ja houveram e foram concluidas sem nenhum
progresso) negociagdes e conversagdes em tramites para a renovagéo da Resolugdo 4.200 de 26 de
margo de 21037

- N&o ocorreram novas negociagoes até o momento.

3. Ha (ou houve) alguma outra iniciativa - em termos de contrato de swap entre moedas - do Banco
Central do Brasil ou do Banco Popular da China que justifica a néo realizagéo da renovagéo da
Resolugédo 4.200 de 26 de margo de 21037?

- N&o ha outra iniciativa que, no momento, concorra com os objetivos gerais do Swap entre Brasil e
China. Destacamos que a nao renovagéo do Swap deveu-se a auséncia de demanda pela sua utilizagéo.

Atenciosamente,

4 L BANCO CENTRAL
b v Do BRASIL

Departamento de Atendimento Institucional (Deati)
Divisao de Atendimento ao Cidadao (Diate)

Tel: 145

www.bch.gov.br/?FALECONOSCO

Nao responda a esta mensagem.

Para mais informagdes, sugerimos consultar as perguntas frequentes na internet, seguindo: - "Perfis > Cidadao >
Perguntas frequentes e cartilhas > Perguntas frequentes”.

As normas editadas pelo Conselho Monetério Nacional e pelo Banco Central do Brasil podem ser consultadas em
nossa pagina na internet seguindo "Legislacdo e normas > Normas do CMN e do BC > Busca de normas”

Para novos contatos, favor registrar sua demanda no servigo Fale Conosco em nossa péagina na internet, no
endereco http://www.bcbh.gov.br/?FALECONOSCO.

Codigo para validagéo do documento: WTI9CLWGTTOROS376684
A validagdo do cddigo pode ser realizada no enderego eletronico: www.bcb.gov.br/?validacao
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ANEXO D — Acordo de swap Brasil-China: Resolugdo 4.200 do BACEN de 26 de Margo de
2013.

it

BANCO CENTRAL DO BRASIL

RESOLUGAO N°4.200, DE 26 DE MARCO DE 2013

Estabelece limites e condigdes para execu¢do do
contrato de swap de moedas locais entre o Banco
Central do Brasil e o Banco Popular da China.

O Banco Central do Brasil, na forma do art. 9° da Lei n° 4.595, de 31 de dezembro
de 1964, torna publico que o Conselho Monetario Nacional, em sessdo extraordinaria realizada
em 21 de margo de 2013, com fundamento no art. 4°, inciso V, da Lei n°® 4.595, de 1964, no art.
6° da Lei n° 11.908, de 3 de margo de 2009, e nos arts. 7° e 10, § 1°, da Lei n® 11.803, de 5 de
novembro de 2008,

RESOLVEU:

Art. 1° Aplicam-se ao contrato de swap de moedas a ser firmado entre o Banco
Central do Brasil e o Banco Popular da China, nos termos do art. 6° da Lei n® 11.908, de 3 de
margo de 2009, os limites e condigdes estabelecidos nesta Resolugao.

Art. 2° O valor em aberto das operagdes decorrentes do contrato referido. no art.
1° ndo ultrapassara o montante agregado de BRL 60 bilhdes (sessenta bilhdes de reais),
admitindo-se a realiza¢do de operagoes por até 3 (trés) anos contados da data de sua assinatura,
podendo, entretanto, ser prorrogado de acordo com a vontade das partes.

Art. 3° Os valores em reais recebidos pelo Banco Popular da China serdo
creditados em conta especial de depdsito aberta em seu nome no Banco Central do Brasil, sem
remuneragdo ou acesso a crédito, cuja utilizagdo sera restrita as movimentagoes de recursos
vinculadas a execugdo do contrato de que trata o art. 1°.

Art. 4° O Banco Central do Brasil, quando da contratagdo das operagdes de que
trata esta Resolugdo, devera observar as taxas de cambio, relativas as duas moedas, praticadas
nos mercados cambiais nacional e internacional e as taxas de juros e prémios de riscos das
obrigag¢des soberanas transacionadas nos mercados financeiros nacional e internacional, de forma
a assegurar que as condigdes estabelecidas e acordadas garantam o equilibrio econdmico-
financeiro dos haveres e/ou das obrigagdes eventualmente assumidos.

Art. 5° O Banco Central do Brasil adotara as medidas necessarias a execugdo do
disposto nesta Resolugao.

Art. 6° Esta Resolugdo entra em vigor na data de sua publicagdo.

Altamir Lopes
Presidente do Banco Central do Brasil, substituto

Este texto ndo substitui o publicado no DOU de 27/3/2013, Se¢do 1, p. 19, e no Sisbacen.
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