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China: a solvency crisis or a liquidity squeeze?

A Gavekal Dragonomics e a ATG, em parceria com o Conselho Empresarial
Brasil-China e o Centro Brasileiro de Relagbes Internacionais, realizaram, no
dia 18 de novembro, no Rio de Janeiro, palestra com Louis Gave, CEO da GK

Dragonomics.

Em sua apresentacdo, Gave elencou as principais perspectivas politico-
econdmicas da China, o sentido das recentes turbuléncias financeiras e
cambiais, assim como as prioridades da lideranca do Partido Comunista. A
partir de uma andlise detalhada da situacao global e das principais variaveis
econdmicas e politicas do pais asiatico, Louis Gave apresentou as tendéncias
mais relevantes para compreender os novos rumos da China e seus impactos

no mundo e no Brasil.

Primeiramente, Gave ilustrou os possiveis impactos gerados pelo pais asiatico
na queda dos precos das commodities em nivel global, fenbmeno observado
desde o ano passado. Constatando que o volume total importado pela China de
itens como cobre, minério de ferro e petréleo tem aumentado de forma
consistente no ultimo ano, dificilmente a queda dos precos das commodities
pode ser atribuida unicamente a desaceleracdo chinesa. E necessario
considerar a existéncia de um excesso de oferta destes produtos, assim como
um movimento ciclico, resultado de anos de investimento, especulagdo e

precos altos.

De acordo com Gave, a desaceleragdo da economia chinesa esta concentrada
em determinados setores, sendo que tal fendbmeno era previsivel. A

desaceleracdo se trata, em grande medida, de um fenébmeno estrutural,
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produto do préprio processo de crescimento acelerado da maior economia da
Asia. Neste sentido, o palestrante indicou que a desaceleracéo dificilmente
poderia ser revertida simplesmente por meio de medidas conjunturais de
politicas monetéria, fiscal e cambial. O que se faz necessario sdo reformas
estruturais destinadas a eliminar barreiras para o crescimento de setores com
maior potencial - como servicos - além da ampliacdo do uso de mecanismos de

mercado para canalizar recursos para estas esferas de maior expansao.

Um dos principais pontos abordados pelo CEO da Gavekal Dragonomics foi a
questdo da possivel desvalorizacdo do yuan. De acordo com Gave, a
desvalorizacdo ocorrida no més de agosto foi resultado de uma mudanca na
politica do Banco Central da China, que procurou uma moderada liberalizagédo
da taxa de cambio. A reacdo dos mercados foi muito além do esperado, devido,
principalmente, a falhas de comunicacdo do governo chinés. Na realidade, a
medida do Banco Central da China visava facilitar a aceitacdo do yuan dentro
dos Direitos Especiais de Giro (SDR, na sigla em inglés) do Fundo Monetério

Internacional.

No entanto, ndo consta nos objetivos da lideranca politica da China uma
desvalorizacdo acentuada da moeda do pais nos proximos meses. Pelo
contrario, um dos principais objetivos do Presidente Xi Jinping é ampliar o
papel global da China a partir de iniciativas como a Nova Rota da Seda. Uma
desvalorizacdo da moeda seria contraria ao objetivo de internacionalizagdo do
yuan e de expansao do poderio econdmico da China no mundo. Confirmando
os resultados das diretrizes do Partido, o pais asiatico vai acumular no ano de
2015 um superavit comercial com o resto do mundo de aproximadamente 350
bilhdes de dolares (o maior superavit comercial da sua historia), o que debilita
argumentos favoraveis a uma desvalorizacdo cambial. Além disso, se o
objetivo do governo chinés fosse a desvalorizacdo cambial, ndo teria intervido
nos mercados, gastando bilhdes de ddélares das reservas cambiais, justamente

para impedir uma maior desvalorizagédo do yuan.
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Finalmente, Louis Gave afirmou que, apesar da desaceleracdo, a economia
chinesa esta longe de um pouso forcado. Os precos dos iméveis estdo se
recuperando, o indice de confianga dos consumidores também mostra sinais
positivos, os salarios continuam a crescer, a inflacdo esta controlada, e as
reservas internacionais, estaveis. Como dito anteriormente, a desaceleracéo se
trata, na verdade, de um fendmeno estrutural decorrente do processo de

desenvolvimento chinés.

Louis Gave (CEO da Gavekal Dranomics)
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Louis Gave (Gavekal Dragonomics, CEO); Alan Gandelman (ATS Brasil, CEO); Dr. Roberto Fendt
(Secretario Executivo, CEBC); Embaixador Botafogo (Vice Presidente Emérito, CEBRI).
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Louis Gave

CE0 of Gavekal Dragonomics

Louis Gave (CEO da Ga\rlékartirDragonomics)
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