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A taxa de crescimento potencial da China nos proximos dez anos deve girar entre 6,9% e
7,6%. E menos do que os 9,4% registrados entre 1988 e 2013, mas é mais do que
adequado em termos internacionais. Se esse for o "novo normal” da China, ainda sera a
inveja do resto do mundo.

A economia da China, enfim, passa por um reequilibrio, com as taxas de
crescimento! tendo se desacelerado de mais de 10% ao ano, antes de 2008, para
cerca de 7,5%, atualmente. Esse é o "novo normal" da China? Ou o pais deve
preparar-se para expansoes ainda menores nos proximos dez anos?

O reequilibrio da China é evidente, em primeiro lugar, no setor exportador. O
crescimento das exportacdes desacelerou-se da média anual de 29% verificada
entre 2001 e 2008 para menos de 10%, com o que a demanda externa passou a
ser bem menos importante para a expansao da economia.

Além disso, o emprego e a producao industrial, em termos de participa¢do no
total, comecaram a cair em 2013. De fato, no primeiro semestre deste ano, o
setor de servicos? representou mais da metade do crescimento economico total.
Nao é de surpreender, entao, que o superavit em conta corrente? da China tenha
encolhido rapidamente de seu pico em 2007, de mais de 10% do Produto Interno
Bruto (PIB), para os cerca de 2% do PIB de hoje.

O reequilibrio ajudou a melhorar a distribuicdo de renda* na China. Nos ultimos
anos, a participacao do trabalho na renda nacional vem subindo - reflexo direto
da contracao no setor industrial e da expansao do setor de servicos.

[sso também significou maior equilibrio regional: as provincias litoraneas, que
produzem mais de 85% das exportagdes do pais, sdo as que passam pela
desaceleracdo mais acentuada, enquanto as provincias do interior mantém taxas
de crescimento relativamente altas. Como resultado, o indice Gini (indicador de
desigualdade no qual O significa completa igualdade e 1, completa desigualdade)
passou de 0,52 ponto, em 2010, para 0,50, em 2012.

Ha dois motivos para essas mudancas. O primeiro € o declinio da demanda
mundial na esteira da crise financeira de 2008, que obrigou a China a ajustar seu
modelo de crescimento antes do previsto. O segundo € a transformacao
demografica em andamento na China. A propor¢do de pessoas em idade laboral
(16 a 65 anos) em relacao a populagdo total vem caindo desde o pico de 72% em
2010. O numero absoluto de pessoas em idade de trabalho® vem caindo desde
2012.

Paralelamente, a China passa por uma rapida urbanizac¢do, com cerca de 200
milhdes de pessoas tendo deixado o setor agricola entre 2001 e 2008 para
buscar empregos industriais urbanos. Mais recentemente, contudo, o ritmo de
migracdo desacelerou-se de forma substancial. As areas rurais ainda retém 35%
da forca de trabalho total.

Tudo isso significa taxas de crescimento menores para a China - embora, talvez
nao tdo baixas quanto as de 6% a 7% previstas por Liu Shijing e Cai Fang® para



os proximos dez anos. Na verdade, recorrer ao histdrico de crescimento da China
para projetar o desempenho futuro € algo inerentemente problematico, nao
apenas pelas importantes mudancas na forca de trabalho, mas também pelo fato
de que a velocidade e escala do crescimento chinés anterior a 2008 foram algo
sem precedentes na historia.

Para comecar, é provavel que tenha se superestimado a contribuicdo ao
crescimento do produto proporcionada pela tendéncia que durou até 2012 de
uma taxa cada vez maior de pessoas em idade de trabalho. Dessa forma, o
declinio subsequente na taxa traz imprecisdes na determinacao do impacto
negativo no desempenho econdémico.

Além disso, essa abordagem negligencia os dividendos educacionais que a China
vai ter nos préximos 20 anos, a medida que a geracao mais nova substitua os
trabalhadores mais velhos. Da forma como est3, a taxa de retorno ajustado de
formacao educacional dos chineses com 50 a 60 anos é a metade daqueles com
20 a 25 anos. Em outras palavras, os trabalhadores mais jovens vao ser duas
vezes mais produtivos do que aqueles se aposentando.

O nivel de formacao educacional da China continua a melhorar. Em 2020, a
proporc¢ao de pessoas com 18 a 22 anos cursando universidades vai chegar a
40%, em comparacdo aos 32% atuais. Essa melhora no capital humano vai
compensar, em certa medida, a perda liquida de mao de obra.

A baixa idade de aposentadoria na China - 50 para mulheres e 60 para homens -
da as autoridades espaco consideravel de manobra. Aumentar a idade de
aposentadoria em apenas meio ano em cada um dos proximos dez anos mais do
que compensaria o declinio anual na for¢a de trabalho, projetado para 2,5
milhdes de trabalhadores nesse periodo.

Ha outras tendéncias que melhoram as perspectivas da China. Embora o
investimento deva declinar como participacdo do PIB, provavelmente levara dez
anos para que caia abaixo de 40% - ainda alta em termos internacionais.
Enquanto isso, o estoque de capital pode manter uma taxa de crescimento
razoavel.

Por fim, a capacidade chinesa em inovacao vem melhorando de forma constante,
gracas ao alto crescimento no capital humano e aos aumentos em pesquisa e
desenvolvimento. Em 2015, os gastos chineses em pesquisa e desenvolvimento,
de 2,2% do PIB, vao se aproximar ainda mais ao dos paises avangados.

Com base nessas tendéncias - e presumindo uma taxa de participagdo laboral
constante - a taxa de crescimento potencial da China nos préximos dez anos
devera girar dentro da faixa de 6,9% a 7,6%, com média de 7,27%. E bem menos
do que o indice de crescimento anual de 9,4% registrado entre 1988 e 2013, mas
€ mais do que adequado em termos internacionais. Se esse for o "novo normal"
da China, ainda sera a inveja do resto do mundo. (Traduc¢do de Sabino

Ahumada).
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