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RESUMO

Apods a economia japonesa ter se destacado pelas altas taxas de crescimento do PIB
dentre as nagdes industrializadas no periodo pés-guerra, na segunda metade de 1980,
verificou-se o surgimento e rompimento de uma bolha especulativa de ativos.

Com o estouro da bolha, o cenario observado na economia japonesa durante os anos 1990 foi
de baixo crescimento econdmico e deflagio de precos.

A partir de 2002, observa-se um novo ciclo de expansiio econdmica, revertendo uma
década de estagnagiio econdmica. As relagdes entre o Japdo e a China se intensificaram a
partir do mesmo periodo, principalmente as comerciais. Esta recupera¢do indica que a China

pode ter desempenhado um papel relevante nesse processo.

Palavras-chave: estagnagio econbmica; Japlo, recuperagiio da economia; relagbes Japdo-

China.



ABSTRACT

After the Japanese economy has been highlighted by the high GDP growth rates
among the industrialized nations in the postwar period, in the second half of 1980 there was
the emergence and bursting of a speculative bubble in assets. With the bubble burst, the

pattern seen in the Japanese economy during the 1990°s was low economic growth and price

deflation.
Since 2002, a new cycle of economic expansion is observed, reversing a decade of

economic stagnation. The relations between Japan and China have intensified from the same
period, mainly the commercial ones. This recovery indicates that China may have

played a role in this process.

Key-words: economic stagnation, Japan, economic recovery, Japan-China relations.
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INTRODUCAO

O Japio apresentou um longo periodo de continuo crescimento no poés-guerra, sendo
considerado como uma das experiéncias mais brilhantes de industrializa¢io tardia. A partir de
uma situaglo de pais destruido pela guerra transitou para o de uma poténcia capitalista em
menos de duas geracdes.

Esse processo que teve inicio com a Restauragio Me1i em 1868 e se acentuou apos a
Segunda Guerra Mundial com o apoio dos Estados Unidos, tornou possivel a reinsergéo
internacional da economia japonesa com taxas de crescimento em torno de 10% a.a. entre
1953 e 1973, periodo que ficou conhecido como “Milagre Econdmico™.

O crescimento foi impulsionado pelo dinamismo do setor industrial, com destaque
para os setores de bens de capital, maquinaria ¢ eletrénicos, aliado a uma ampla participagio
do Estado na condugio desse processo de desenvolvimento, através da criagiio ¢ execugdo de
uma estratégia industrial robusta.

Mesmo com os choques do petréleo durante a década de 1970, a economia japonesa
ainda mantinha taxas positivas de crescimento do PIB, em torno de 4%, nivel mais elevado
dentre os paises desenvolvidos.

Ja na década de 1980, houve um acirramento das tensdes da relagdo entre o Japdo ¢ os
EUA, culminando no Acordo do Plaza, que provocou uma sériec de desdobramentos sobre a
economia japonesa, dentre eles o surgimento de uma bolha especulativa de ativos. Com o
estouro da bolha, o Japio mergulhou em uma profunda recessdo econdmica, deflagio, déficits
fiscais e problemas no setor bancario durante os anos 1990.

Apos o longo periodo de estagnagio econémica, a partir de 2002 ha uma reversdo
desse quadro. Desde entdo, a economia japonesa passou a mostrar sinais de recuperagio.

Diante deste cenario, o presente trabalho busca fazer uma anélise sobre a recuperagio
da economia japonesa, onde serdo mostrados os principais indicadores econdmicos. O periodo
escolhido para a pesquisa ¢ de 2002 a 2007, periodo que configura um estreitamento das
relacBes entre o JapHo e a China, principalmente as comerciais. Dessa maneira, busca-se
averiguar o papel desempenhado pela China na recuperagiio japonesa.

O estudo esta dividido em dois capitulos. O capitulo 1 traga um quadro geral da
economia japonesa do periodo de crescimento acelerado, passando pela grave crise
econdmica durante a década de 1990, até sua fase mais recente nos anos 2000. O capitulo 2
discute o papel da China da dindmica regional asiatica e sua contribuigio para a economia

niponica.



CAPITULO 1 - A ECONOMIA JAPONESA: CRISE E RECUPERACAOQ

Este capitulo tem como objetivo dar um panorama da evolugédo da economia japonesa
do periodo pos-Segunda Guerra Mundial, passando pela profunda crise enfrentada pelo pais
na esteira do estouro da bolha de ativos, até seu desempenho recente. Na primeira segéo,
examina-se as linhas gerais da transicdo de uma economia derrotada pela guerra para uma
poténcia capitalista em menos de 20 anos. Em seguida, aborda-se as principais mudangas
ocorridas a partir de 1970, com destaque para o Acordo do Plaza e seus desdobramentos, que
aliado a liberalizaco do sistema financeiro, culminou no surgimento ¢ estouro da bolha
especulativa de ativos e a consequente estagnagdo econdmica que assolou o Japdo durante os
anos 1990. Na dltima seglo, procura-se verificar se a partir de 2002 hd uma recuperagio da
economia japonesa, revertendo o cendrio observado na década anterior, através da analise de

indicadores selecionados.

1.1 ANTECEDENTES A CRISE DOS ANOS 1990

Com o fim da Segunda Guerra Mundial e a rendi¢do do Japdo aos Estados Unidos, a
situacio econOmica, politica e social do pais era precaria. Cidades, redes de transporte e
indistrias locais encontravam-se completamente destruidas. Havia escassez de matérias-
primas ¢ alimentos, alta inflagfo, recessdo e desemprego crescente.

Os EUA pretendiam punir severamente a intentada militarista japonesa. A politica
empregada pelo governo americano com relacio ao pais derrotado contribuiu ainda mais para
seu agravamento, através da desmontagem dos principais grupos econdmicos consolidados,
mais conhecidos como zaibatsu, além da desmobiliza¢io e enfraquecimento da economia e
sociedade. Tinham como objetivo transformar o Japdo em uma nagde nos moldes americanos,
democratica e com economia concorrencial, e de evitar uma possivel recuperagio da posigédo
de poténcia asidtica, espago reservado a partir de entiio a4 China, aliado dos americanos na
Guerra (Torres, 1997).

Diante desse cendrio, poucos acreditavam em uma possivel retomada da economia
japonesa. Parecia que o projeto nacional-desenvolvimentista iniciado com a Revolugdo Meiji
havia terminado e o futuro era incerto.

No entanto, houve um acirramento da Guerra Fria a partir de 1947, com os Estados

Unidos sendo induzidos a rever sua estratégia geopolitica internacional. Com a Revolugio



Chinesa de 1949, o Japdo passava a ser um elemento estratégico na regiéio, Era importante
estabilizar as economias atingidas pela guerra tendo em vista o perigo de contagio do avango
comunista. A estratégia de retaliagfio para com o Japao passou a ser de recuperagdo de sua
economia, buscando fortalecer as liderangas politicas locais e integrar o pais a nova ordem
internacional.

Seguindo essa estratégia, Torres descreve:

Os americanos [...] passaram a exigir a imediata estabiliza¢io da economia
japonesa, como forma de deter o processo inflacionario e os déficits
comerciais externos, mesmo que essa agio tivesse um alto custo social. [...]
Diante da relutincia do governo local em implementar suas ordens, as
autoridades de ocupac@io decidiram impor um programa apoiado em um
orgamento fiscal superavitério €, principalmente, no estabelecimento de uma

paridade tnica e fixa entre o délar e o iene (Torres, 1999, p. 235).

O ajuste ortodoxo imposto pelos Estados Unidos teve profundas implicacGes na
economia japonesa. A inflagio foi rapidamente controlada, mas a estagna¢do econdmica
perdurava. O déficit comercial continuava elevado mesmo com a abertura comercial ¢ a
paridade fixa.

Tendo em vista a gravidade desse quadro, o governo japonés negociou com oS
americanos alguns pontos que foram essenciais para que o crescimento acelerado se tornasse
possivel. O Estado passaria a controlar o cambio, as importagdes e a entrada de capital
estrangeiro, além de politicas de subsidio voltadas para as exportagdes no mercado americano.

A partir desse novo panorama, a reinsercio da economia japonesa no cenario
internacional foi realizada. Entre 1953 ¢ 1973, o Produto Interno Bruto japonés cresceu a
taxas proximas de 10% a.a., surpreendendo o mundo com sua capacidade de recuperagéo.

Esse periodo ficou conhecido como “Milagre Econdmico”.

O crescimento foi tio rapido que era dificil explicar, especialmente a partir
do paradigma liberal, como um pais pobre em recursos naturais, com
elevado indice de desemprego, devastado pela Segunda Grande Guerra,
atrasado tecnologicamente, protecionista comercialmente, avesso ao capital
estrangeiro e com forte intervengdo estatal, tinha conseguido, em menos de
quinze anos, deixar definitivamente para trds o espectro e pobreza e do
atraso, para se tornar, em 1968, a segunda econormia do mundo capitalista
(TORRES, 1999, p. 225).

Este crescimento acelerado e auto-sustentado foi impulsionado pelo dinamismo de sua
estrutura industrial, com destaque para os setores de bens de capital, maquinaria e eletrénicos,

que tinha como base produtos de alto valor agregado, em substitui¢dio a antiga estrutura



ancorada na agricultura € no setor téxtil, possivel gragas a rearticulagiio dos zaibatsu em
grandes conglomerados, os keiretsu.

De acordo com Tavares (1991), os keirefsu se caracterizavam por possuirem uma nova
estrutura de gestdo baseada na flexibilidade e autonomia de seus integrantes aliados a uma
estratégia de coordenagio e concorréncia acirrada, além de uma estreita relagio entre as
empresas pertencentes ao grupo, denire elas industrias ¢ trading companies, € 0 sistema
bancario, através de uma grande concentragiio de débitos junto aos bancos comerciais dos
antigos zaibatsu, mais conhecidos como city banks. Foi a partir dessa intensa concentra¢io de
débitos de um determinado grupo de empresas em um mesmo banco que se formaram os
moderneos conglomerados, acentuando ainda mais a importancia dos bancos comerciais dentro
dos keiretsu.

Devido & propria estrutura do sistema financeiro com uma rigida regulamentagio, “as
empresas encontravam-se numa posicio de grande dependéncia junto aos bancos no que se
refere as alternativas de obteng@o de recursos, ainda mais se considerando o contexto de
elevados volumes de investtmentos que marcou o periodo do milagre” (Levi, 1997, p.41).

Neste cendrio, o governo japonés, através do Banco do Japdo (BoJ), ajustou sua
politica monetaria de forma a assegurar o suporte financeiro para a estratégia industrial de
desenvolvimento. O governo também concedeu incentivos fiscais, crediticios e de
importacdo; bem como promoveu a politica de “concorréncia entre iguais”, permitindo que os
grandes grupos pudessem concorrer entre si nos setores definidos como estratégicos. Essa
estratégia focada na concorréncia entre os grandes grupos nacionais difere do padrdo adotado
pelos zaibatsu antes da Segunda Guerra, na medida que atuavam em setores distintos, ¢ foi o
principal fator de dinamismo da economia japonesa (Tavares, 1991).

A concorréncia entre 0s grandes grupos tornou-se tio intensa e s6 foi possivel devido a
estratégia protecionista praticada pelo governo nipdnico em garantir o acesso ao mercado
interno somente aos grupos nacionais, controlando as importagdes € o investimento direto
estrangeiro. Isso permitiu que as empresas japonesas pudessem realizar seus investimentos
com uma margem de seguranca, sem a ameaga de competidores externos, ¢ foi um ponto

fundamental para o sucesso da economia japonesa (Torres, 1999).

Somente em meados da década de 1960, quando a balanga comercial passou a
ser estruturalmente superavitaria e por pressio dos Estados Unidos, o governo
aceitou iniciar um processo de eliminagio das barreiras formais a entrada de
mercadoriags ¢ de capitais estrangeiros, bemn como dos mecanismos de
promogio as exportagdes que nio fossem aceitos pelas regras da “boa
convivéncia entre nagdes responsaveis”. Nesse momento, 05 grupos



¢condmicos nacionals ja tinham acumulado porte e experiéncia suficientes
para fazer frente diretamente a seus competidores estrangeiros (Torres, 1999,
p. 241).

Na década de 1970, a conjuntura internacional mudou expressivamente. Com o
Choque do Petrdleo de 1973, a economia japonesa entrou em ritmo de desaceleragio,
enquanto a inflagio, desemprego ¢ o déficit externo aumentavam. Entretanto, manteve taxas
de crescimento positivas proximas de 4% a.a. até 1991, que apesar de bem inferiores as das
décadas anteriores, mantinha-se bem acima de outros paises desenvolvidos. E a despeito da
forte restrico externa imposta pelo choque, o Japdo passou a liderar varios setores industriais
relevantes mundialmente, como a automobilistica, eletrénica e os bens de capital. (Tavares,
1991).

Na tentativa de reafirmar a sua hegemonia econdmica retomando o controle financeiro
internacional, os Estados Unidos passaram a adotar a politica do délar forte ja no final da
década de 1970. Com a valorizagio do ddlar, houve uma aceleragio das exportagdes
japonesas. Foi possivel que o pals acumulasse mega-superdvits comerciais, principalmente
com os americanos, tornando-se o principal credor liquido mundial. Isso contribuiu para o
aumento da tensio com os EUA, tendo em vista que os americanos até entdo ocuparam tal
posi¢iio. Estes passaram a depender cada vez mais de financiamento de longo-prazo de
capitais japoneses.

A resposta americana velo atraves do Acordo do Plaza em 1985, Com esse acordo, 0s
EUA pressionaram para que a moeda de seus concorrentes se valorizasse com relagfio ao
dolar.

Era esperado que com o acordo o iene se valorizasse. Entretanto, as sucessivas
valorizagdes da moeda nipdnica - endaka’, ficaram acima do esperado, prejudicando em
grande numero os exportadores e investidores japoneses que haviam se exposto ao mercado
ameticano. Isso gerou uma série de efeitos a economia interna, como retragiio econdmica e
das taxas de lucro, e iniciou-se um intenso processo de internacionalizacio de suas industrias
e capitais (Torres, 1997).

O cenério a partir de ent3o contrasta radicalmente com o desempenho da economia
japonesa nos 40 anos anteriores. A década seguinte seria marcada por uma profunda recessio

que perduraria por muitos anos, que serd detalhada no tépico seguinte.

' Endaka (iene forte)} € 0 nome dado ao fendmeno de supervalorizagéo do iene.
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1.2 O ESTOURO DA BOLHA E A ESTAGNACAO ECONOMICA

Para compreender melhor o processo que desencadeou na crise da econoniia japonesa,
Torres (1997) nos rementa ao inicio da década de 1980, periodo marcado pelo Reagonomics e
mudangas no cendrio internacional. A partir de 1979, os EUA passaram a adotar uma politica
monetario-financeira restritiva, com a elevacgio da taxas de juros pelo Federal Reserve, ante o
objetivo de restaurar o papel do délar como moeda de reserva no plano internacional. As
novas taxas se situaram em patamares acima de 15% ao ano no periodo de 1980 a 1982, além
de amplas flutuagdes. Esse processo levou uma ampla valorizagdo do ddlar frente a seus
parceiros comerciais.

Aliado a esse processo, houve uma mudanga brusca na politica fiscal americana, com
a redugdo dos impostos a partir de 1981. Como resultado, a economia americana passou a
crescer mais rapidamente que a média dos paises da Organizagio para a Cooperagio e
Desenvolvimento Econdémico (OCDE). No entanto, esse crescimento logo encontrou
dificuldades devido a concorréncia com outros produtores estrangeiros, que estavam mais
bem preparados para ocupar espago no crescente mercado americano. As importagdes
americanas se aceleraram na década de 1980 em cerca de 50%, levando a déficits comercials
recorrentes com o resto do mundo, especialmente com o Japdo (Torres, 1997).

Com o aumento das exportagdes japonesas para os EUA, o Japio passou a acumular
mega-superavits em conta corrente, tornando-se o principal credor liquido do mundo ja em
1985, papel antes ocupado pelos americanos.

O actimulo de dolares em volumes tio elevados em um curto espago de tempo era um

fato inédito na economia japonesa e implicou em novos desafios.

O primeiro era como realizar a transferéncia para o exterior desses
gigantescos excedentes em moeda estrangeira — basicamente dolares
americanos — minimizando os desajustes macroecondmicos decorrentes
desse processo. O segundo era como enfrentar as pressdes norte-americanas
no sentido de flexibilizar as limitagdes as importagdes de bens servigos
estrangeiros ¢ a liberalizacdo do mercado financeiro japonés. Na visdo dos
EUA, a Japdo deveria permitir uma maior internacionalizag@o do iene para
com isto aumentar a demanda pela moeda japonesa e, assim, permitir que o
mercado auxiliasse o reequilibrio das contas bilaterais (Torres, 1997, p. 3€9).

A partir de entdio, houve uma série de mudangas no sistema financeiro japonés devido
as constantes pressdes por uma valorizaciio do iene e liberalizagio financeira. O governo

iniciou o processo de liberalizagdo primeiramente relaxando os controles sobre a saida de
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capitals at¢ sua completa extingdo em 1980. Qutra mudanca se refere ao mercado cambial
com a eliminagdio dos limites para os bancos japoneses manterem “posi¢des abertas” em

moeda estrangeira.,

A liberalizagéio financeira significou maior autonomia de atuacdo de bancos ¢
empresas, como também implicou numa profunda alteragéo do conjunto de
mecanismos disponiveis para a condugido da politica econdmica através do
sisterna financeiro. Com estas mudangas impostas pela liberalizagio, houve
uma redugfio da capacidade do governo de exercer influéncia sobre onde
aplicar os recursos (Hanzawa, 2004, 20).

Esse quadro de relativa estabilidade foi afastado com o Acordo do Plaza de 1985.
Através dele foi acordado que as principais economias mundiais viabilizariam a
desvalorizagio gradual da moeda estadunidense. “As autoridades japonesas foram obrigadas a
assinarem esse Acordo, pois era a 1inica saida para manter o acesso ao mercado americano,
que estava se tornando crescentemente protecionista” (Hanzawa, 2004, p.23).

Fra esperado que a moeda japonesa deveria deixar o nivel em que se enconirava,
porém a magnitude da valorizagio do iene fol bem mais elevada, implicando mudangas
profundas na economia japonesa, como redugio na taxa de crescimento da economia e na taxa
de lucro dos exportadores. Além disso, deu inicie a um novo capitulo da economia japonesa,
com o processo de internacionalizagfio de suas industrias e capital.

A expectativa crescente de valorizagio da moeda estimulou ganhos especulativos com
operagbes de arbitragem, além da contratacdo de empréstimos no exterior, no qual o valor de
recursos contraidos na moeda estrangeira se tornava menor comparado A moeda local.

Com o objetivo de evitar que esse excesso de ddlares levasse a uma maior valorizagdo
da taxa de cambio, o governo japonés passou a adotar novas medidas na economia, como a
desregulamentacdo das taxas de juros sobre depdsitos e a introdugdo de novos produtos
financeiros (Torres, 1999).

Além desses fatores, com a reducdo da taxa de redesconto, que passou a 2,5% em
fevereiro de 1987, sua menor taxa até o momento, esperava-se que os investidores se
sentissem atraidos pela maior rentabilidade dos ativos estrangeiros devido ao aumento do
diferencial com as taxas de juros americanas. A redugfo também tinha como objetivo “criar
condicdes para que a demanda interna crescesse, compensando a perda do impulso
exportador, que havia sustentado o crescimento da economia japonesa ao longo da primeira

metade dos anos 80" (Torres, 1997, p 392).
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A queda na taxa de juros de fato incentivou o consumo privado ¢ o investimento,
especialmente em bens imobiliarios. Mas também contribuiu para que as empresas buscassem
continuamente ganhos financeiros com operagdes especulativas e em investimento de
portafélio, ao contrario do carater produtivista em investimento direto que havia caracterizado
a economia japonesa nos anos anteriores (Torres, 1997).

Qutro aspecto que merece destaque € que com a liberalizagdo financeira houve uma
profunda alteracdo da estrutura que sustentou os keirefsu, através da fragilizacdo do
relacionamento existente entre as empresas ¢ bancos dentro dos conglomerados. As empresas
passaram a buscar fontes alternativas de financiamento bem como novas oportunidades de
aplicagdo em fundos no exterior. E os bancos comerciais perderam o espago que detinham
em fornecer liquidez para os grandes grupos e passaram a fomecer crédito a pequenas ¢
médias empresas ¢ ao setor imobiliario, se expondo aos riscos de maneira crescente (Torres,
1999).

O redirecionamento de novos investimentos para o exterior deve ser entendido como
parte do processo especulativo desenvelvido a partir da metade da década de 1980 no

mercado doméstico japonés.

O processo especulativo uma vez em andamento criou condigdes para sua
prépria reproducfio em escala ampliada. A valorizagio dos ativos ocasionava
um crescimento no patrimoénio dos investidores. Este capital adicional
aumentava-thes a capacidade de endividamento junfo ao setor bancério, j4 que
no Japdo os empréstimos geralmente sdo garantidos por agdes ou terras.
Muitas empresas faziam, entlo, uso desse novo potencial de alavancagem
financeira para carregar ainda mais recursos para as bolsas e para o mercado
imobilidrio, ampliando ainda mais o valor destes ativos, o que realimentava o
processo (Torres, 1997, p.396).

O aumento da demanda interna por aplica¢des e ganhos financeiros levou a uma
elevacio do prego das agBes e da terra em uma espiral ascendente, alimentados pela alta
liquidez interna, atingindo seu pico em 1989. Nesse momento, o Banco do Japéo adotou uma
politica restritiva de crédito, elevando gradualmente a taxa de redesconto até atingir 6% no
terceiro trimestre de 1990. Porém, essas medidas nio estavam surtindo os efeitos esperados.
Entfio o Ministério das Financas determinou no inicio de 1990 que os bancos limitassem seus
empréstimos somente a iméveis. Assim a bolha especulativa estourou (Torres, 1997).

O cendrio seguinte foi de uma queda sistematica nas Bolsas de Valores, deixando

iliquidas familias ¢ empresas que haviam se endividado através de investimentos alavancados.
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A répida deflagiio no mercado de ativos afetou negativamente a economia japonesa,
langando o pais em uma profunda recessfo que perdurou durante anos. A reducio nas taxas de
crescimento vem associada a precaria situagdo financeira dos atores econdémicos com
problemas no setor bancério, déficit fiscal e divida piblica crescentes, dificuldade na
recuperacao nos pregos dos ativos e uma crescente falta de confianga entre consumidores e
empresas. Além disso, como consequéncia da desvalorizagdo dos imoéveis e das agdes, as
empresas que mantinham posi¢gdes alavancadas sofreram graves prejuizos patrimoniais, pois
as garantias dadas aos bancos perderam valor de mercado, gerando um grande volume de
créditos insolventes (Torres, 1999).

Com relacgfio aos dados do desempenho econdmico japonés verificado entre os anos de
1991 e 2001, estes contrastam drasticamente com as trés décadas anteriores. A taxa média de
crescimento do PIB ficou ligeiramente acima de 1%, tendo decrescido em diversos anos. O
investimento fixo das grandes empresas reduziu-se em cerca de -5,5%; enquanto que o das
pequenas, em -7,1%. As vendas ao varejo tambeém despencaram, acumulando redugfio de —
8,8% ao longo desses anos. A taxa de desemprego subiu de 2,1% em 1991 para 4,7% em
2001, um aumento de 124%. O superavit comercial sofreu forte inconstancia no periodo, indo
de Y$ 118 bilhdes para Y$ 71 bilhdes. Por tltimo, o indice de pregos ao consumidor: negativo
durante a maior parte do periodo, saiu de uma inflagio de 2,7% em 1991 para uma deflagio
de 1,0% em 2001 e a taxa de juros de curto prazo: declinio constante, de 5,5% para 0%, no

mesmo periodo (Merschman, 2007).

Ouitra caracteristica do periodo € a constante € nem sempre bem-sucedida
utiliza¢do de instrumentos de politica monetaria, como a redugdo da taxa de
juros que esta proxima de zero, e/ou instrumentos de politica fiscal, como os
pacotes de estimulo com obras publicas com cortes de impostos, com o intuito
de recuperar o nivel de atividade da economia japonesa (Hanzawa, 2004,

p.32).

1.3 A RECUPERACAO DA ECONOMIA JAPONESA

Apé6s um longo periodo de estagnagiio econdmica que assolou o Japdo durante a
década de 1990, caracterizada pelas baixas taxas de crescimento do PIB, deflagio de pregos,

acimulo de empréstimos nio-realizaveis e divida publica crescente, a partir de 2002 observa-

se um novo ponto de inflexdo ciclico.
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A economia japonesa passou a mostrar sinais de recuperagdo, demonstrados pelo
crescimento do PIB, que de 2002 a 2007 foi de 2,1%, ao contrario do periodo de 1992 a 2002
quando foi cerca de 1%, o mais baixo na area da OCDE e marcado por amplas flutuacodes e
grande instabilidade. Através dos graficos seguintes ¢ possivel perceber uma maior
regularidade no comportamento do PIB, com taxas positivas ¢ ascendentes no periodo em
questdo.

Grafico 1 — Crescimento Econdmico

(Variagdo percentual do PIB real em relagao ao ano anterior)
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A Tabela 1 mostra os principais componentes que contribuiram para o crescimento

econdmico, comparando o periodo de 1992 a 2002 com o de 2002 a 2007. J4 a Tabela 2

mostra a contribuigfio na variagio do PIB por componente da demanda.

Tabela 1 — Componentes do Crescimento Econémico

(Variagéo Percentual Média Anual - Base 2000)

1992-2002 2002 a 2007  Variagao
PIB Real 0.8 2.1 1.3
Demanda Doméstica 0.7 1.4 0.6
Demanda Privada 0.3 2.0 1.7
Consumo Privado 1.3 1.1 0.2
Consumo da Familias 1.2 1.1 -0.2
Investimento Privado Residencial -2.2 2.0 0.2
Investimente Privado Néao-residencial -1.6 5.4 7.0
Demanda Publica 24 0.7 -3.1
Consume do Governo 29 1.6 -1.3
Investimento Pdblico 1.1 -8.6 8.7
Exportagio de Bens ¢ Servigos 3.8 9.6 5.8
Importagiao de Bens e Servigos 38 4.7 0.9

Fonte: Cabinet Office

Tabela 2~ Contribuigio na variagiio do PIB por componente da demanda

ltams 1991/ 1992 | 1993|1994 | 1995| 1986 | 1987 | 1998 | 1998 2000 2001 | 2002| 2003 | 2004 | 2005 | 2008} 2007

1. Demanda Doméstica 27103 00| 1425|3105 24|-00|2410 0408|1877 12] 1.3
(1) Demanda Privada 90111]-13| 0419|2311 2411|2307 [05|1021]19]12]12
a. Consumo Privado 12| 1105|1210 14|04a|-05|08|04| 09| 0s|02]|09]|08]00]04

b. Investimento Residencial Privado| 0,2 | -03| 0,1 | 04 | 02| 08 |-06t-07] 00|00 |-02]02]-00[c1l-01l00!l-02
empf‘;ﬁ:ﬁ‘"ﬁgﬁ‘;’;;ﬁ:}fgﬁ‘f}e 00 |-15|-1.8|-08|05|02]|12|-10]-06|10|02]-07{06|08]|13]03] 09
d. Estoque Privado 02 |-05|-02{-02|06]|01}01{-02[10|09|-02[-03|02[03]|-01]02]03

(2) Demanda Piblica 07141 14| 07|06l 08]|.05|-01|11]00|0al|01]-03|-02]-02]-02]0-
a. Consumo do Govermno 05| 041040506031 011023(07|07]105]|04]|04]|]03|03]01]| 04

b. lnvestimento Publico 02l 1109|0101 05]|-06|-03|04]|08]{-02|-03|07]-05!-05|-02{-03

¢. Estoque Setor Pablico 00| 00| 00|00!-00|00|-00|00]|-00|01]|-00]00]|=0|[00]00]00]00

2. Saldo da Balanga Comercial 06| 05| 01|-02{-06|-05|10|04|-01]|05[-08|07]|07[08]|03]|08]11
(1) Exportagdo de Bens e Servigos | 0,5 | 04 | 00| 04| 04| 05|11 (03] 02|13 |-08{ 08| 10[ 17| 08] 14|14
{2) Importagio de Bens e Servigos p1l101101|-06|10[-10]|-00]|07(-03]|-08|-01]-01]-04]-08|-071-051-02
PIB Real 33|08 02| 090|te]26]|18|20[-01|20]02|03|14|27]19]20] 24

Fonte: Cabinet Office
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Os dados indicam que a expanséo tem sido impulsionada em grande medida pelo forte
crescimento dos investimentos privados, com uma taxa de crescimento anual de mais de 5%
durante os cinco anos analisados, e principalmente pelas exportagdes, com uma taxa proxima
de 10% a.a. Esses dois componentes de maneira conjunta representam cerca de trés quartos do
aumento da producéio desde 2002, Em contraste, a demanda publica teve um desempenho
marginal, com participacio negativa do investimento publico durante seis anos consecutivos.
Através da Figura 3 fica nitida a grande participagdo das exporta¢des, elemento que difere
esta recuperacdo das demais (OCDE, 2008).

Dentre os possiveis fatores que influenciaram o investimento das empresas, podemos
destacar trés. Primeiro, a reestruturagfio do setor privado, reduzindo niveis excessivamente
elevados de endividamento, capacidade de produgio e emprego, incentivando, dessa manetra,
a demanda por bens de capital. Segundo, a melhoria no setor bancario. Com a redugiio dos
empréstimos ndo-realizaveis desde 2002, os empréstimos bancirios passaram a aumentar a
partir de 2005. E em terceiro lugar, a aceleragiio do crescimento das exportacdes, de menos
4% no inicio da década 1992 para aproximadamente 10% no periodo de 2002 a 2007,
contrtbuin para o aumento da rentabilidade das empresas e criow uma demanda por
capacidade adicional, incentivando, assim, grandes investimentos (OCDE, 2008).

Ja o consumo privado tem uma participagdo discreta, limitado pelo aumento dos
impostos e declinio dos saldrios. Apds o giro positivo em 2005-06, os saldrios
cairam 0,7% em 2007 (Gréafico 4). Essa queda nos saldrios reflete varios fatores estruturais.
Primeiro, a proporgéo crescente de trabalhadores em tempo parcial reduziu a média geral do
nivel salarial. Segundo, a aposentadoria em larga escala estid provocando a substitui¢io de
trabalhadores bem pago por trabalhadores mais jovens com salarios mais baixos. No entanto,
¢ esperada uma reversdo dessa tendéncia, conduzindo a aumentos salariais nos préximos anos,

apds o pico no numero de aposentadorias no final de 2007 (OCDE, 2008).
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Grafico 3- Comparagdo da recuperacio atual com as passadas
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Grafico 4- Crescimento nos salarios reais

(Variacio Percentual Anual)
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Fonte: Ministry of Health, Labour and Welfare, Monthly Labour Survey.

Outro ponto é com relagio ao Indice de Pregos ao Consumidor (IPC). A definigao da
OCDE para o indice exclui alimentos e energia, enquanto o japonés exclui somente peixe

fresco.

Gréfico 5- Indice de Precos ao Consumidor

(Variaglo percentual anual)
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A questio da deflagfo de precos tem sido um dos grandes obsticulos da economia
japonesa ao longo da 1ltima década. O Grafico 5 mostra o comportamento do IPC. Em 2002 o
indice foi negativo (-0,9%), passa a demonstrar uma tendéncia de elevagio, mesmo que
modesta, atingindo em 2006 uma variagio positiva (0,2%). Ao final do ano de 2006, os pregos
passam a cair novamente, pressionados pela queda nos custos do trabalho. Com o retorno
esperado do crescimento dos salarios, os custos unitarios de trabalho sio projetados para
estabilizar até 2009, reduzindo para baixo a pressio sobre os pregos (OCDE 2008).

QOutro indicador € a taxa de juros, cujo patamar se situou proximo de zero durante
varios anos ¢ € uma das caracteristicas mais marcantes da estagnacdo japonesa.

Com a inflacdo entrando em um territério positivo no primeiro trimestre de 2006, a
taxa de juros real de curto prazo tornou-s¢ negativa. Entdo o Banco do Japdo pds fim a
politica de flexibilizacio quantitativa que tinha introduzido em 2001 para combater a deflagfo
e elevou a taxa de juros de curto prazo para 0,25% em julho de 2006 e, em fevereiro de 2007,
para 0,5%. Com a nova estrutura da politica monetaria, buscou-se manter a estabilidade nos

mercados financeiros, aumentando a transparéncia sobre a dire¢do da politica (OCDE 2006).

Grafico 6- Taxa Basica de Desconto

(Taxas Anuais)
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A Taxa de Cambio teve uma trajetéria favoravel no periodo analisado. O processo de

desvalorizacdo do Iene se inicia em 2000, mas a partir de 2005 a desvalorizagio ¢ acentuada,
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desvalorizando em 18% em termos reais no periodo de 2005 a meados de 2007, contribuindo

em grande parte para o sucesso das exportagdes japonesas.

Grafico 7 - Taxa de Cambio Ddélar/lene
(Base Jan 1990 = 100)
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Fonte: Bank of Japan

A partir do Grafico 8 ¢ possivel perceber que o Japdo vinha enfrentando durante a
década de 1990 um processo persistente de elevagdo nas taxas de desemprego, atingindo a
marca de 5,4% em 2002. A partir de entdo o desemprego comegou a cair, tendéncia esta que

continua, embora o quadro ainda esteja longe daquele do inicio da década.

Grifico 8 - Taxa de Desemprego (ajustada sazonalmente)
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Através da andlise dos dados, a recuperaciio dos principais indices econdmicos no
periodo de 2002 a 2007 é notavel, ainda mais se compararmos a década de 1990, que foi
desastrosa para a economia japonesa. Um fator que pode ter exercido um papel reilevante
nesse processo € a China. Para 1sso, analisaremos com mais detalhes a relagdio entre esses dois

paises no capitulo seguinte.
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CAPITULO 2 — A ECONOMIA CHINESA E SEU PAPEL NA
RECUPERACAO DA ECONOMIA JAPONESA

No presente capitulo, sdo analisadas as conexdes entre o Japdo e a China na economia
mundial, examinado-se o estreitamento das relacdes entre os dois paises a partir de 2002,
especialmente as comerciais. Na primeira parte aborda-se a economia chinesa e sua insergéo
na dinimica regional asidtica. Na segunda, analisa-se o comportamento das relagdes entre
Jap#o e China, com o intuito de inferir se houve, de fato, uma participag@o significativa da

segunda na recuperagdo econdmica japonesa.

2.1 A CHINA E A DINAMICA REGIONAL ASIATICA

Frente as pressGes americanas, a abertura financeira da economia japonesa foi
realizada nos anos 1980 e, com a drastica valorizag@o do iene frente ao ddlar, especialmente
entre 1985 e 1995, implicaram em uma pressdo de custos para a produgio e exportagio. Em
resposta a esse novo desafio, o Japfio iniciou um intenso processo de internacionaliza¢fo
produtiva.

Dessa maneira, a China, bem como paises da Associagio de Nagles do Sudeste
Asiatico (ASEAN), entre eles a Tailandia, Malasia, Filipinas e Indonésia, beneficiou-se dos
investimentos externos, sobretudo japoneses e¢ do comércio regional a eles associados.
“Formou-se uma dindmica triangulagéio entre o Japdo, o principal fomecedor de bens de
capital para a China e demais paises da ASEAN, o conjunto dos paises da ASEAN ao lado da
Coréia e China, cuja corrente de comércio sobretudo intra-regional cresceu a taxas
extraordinirias, ¢ o EUA, que se afirmaram como importadores liquidos e assim

“consumidores de ultima instdncia” da produgdo manufatureira regional” (Medeiros, 2004, p.

1606).

Esta divisio internacional do trabalho, marcada pelo conflito bilateral entre os
EUA e Jap8o e pela ampla complementaridade entre os EUA e os paises
asiaticos produtores de manufaturas baratas, deu lugar a uma ampla divisio
regional do trabalho. Esta foi operada em grande parte pelas redes de
comércio internas as grandes empresas e levou a uma forte expansio das
correntes de coméreio, sobretudo em paises de menor nivel desenvolvimento
ou estreito mercado intermo (Medeiros, 2004, p. 166).
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A China com suas Zonas Econdmicas Especiais (ZEE) e regimes comerciais voltados
especificamente a absorver os capitais participou amplamente deste movimento. Nesta fase, a
China seguia uma estratégia de crescimento impulsionada pelos investimentos publicos
semelhante 4 adotada pelo governo coreano e de Taiwan, exportando manufaturas baratas,
ndo se distinguindo dos outros paises do ASEAN.

Essa dinfimica regional com etapas sucessivas de desenvolvimento entre os diversos
paises possibilitou um crescimento encadeado dos mesmos, que tinham estagios diferentes de
desenvolvimento, ¢ ficou conhecida como o paradigma dos “Gansos Voadores™. O modelo
descreve que os paises se especializam na exportagdo de produtos em que eles possuem uma
vantagem comparativa de acordo com os seus nivels de desenvolvimento e, ao mesmo tempo,
procuram melhorar as suas estruturas industriais através do aumento da sua dotagéio de capital
e tecnologia. O Investimento Direto Estrangeiro (IDE) dos pafses mais avangados para 0s
paises menos desenvolvidos, através da realocagéo de suas indiistrias, desempenha um papel
preponderante neste processo {Kwan, 2002).

Porém, com a desvalorizacdo do iene a partir de 1995 e o declinio do Investimento
Direto Estrangeiro japonés, além da crise Asiatica em 1997, essa dindmica regional sofreu
profundas alteracdes.

Isto porque as economias asiaticas possuiam regimes cambiais atrelados ao délar. Com
a desvalorizagio do iene, as principais moedas asiaticas sofreram uma valorizagio real.
Somente o yuan sofreu uma desvalorizagio, levando a uma queda nos pregos das exportagdes
chinesas, aumentando a concorréncia regional ¢ conduzindo a China a ocupar um papel
crescente no mercado americano, deslocando outros produtores da ASEAN.

Isto, aliado aos processos de abertura ¢ desregulamentaciio financeira das economias
do leste asiatico, mudou a estrutura de financiamento externo das mesmas. O financiamento
de curto prazo passou a ser predominante ¢ contraido em moeda estrangeira, aumentando o
risco de crédito ¢ cambial. Apds os ataques especulativos sofrido pelo baht da Tailandia,
rupiah da Indonésia e ringgir da Malasia em 1997, além da desvalorizag@o do won da Coréia,
houve uma drastica reversio dos fluxos de capital nestes paises € consequentemente tiveram
sua liquidez externa debilitada muito rapidamente, desencadeando em uma grave crise
financeira. Indonésia e Malasia, em particular, entraram em uma profunda recessdo

(Medeiros, 2006).

? Ppara mais detalhes, ver Palma 2004.
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Apos a recessdo que atingiu estas economias, as exportagdes asiaticas passaram a
crescer novamente a partir de 2001, em fungfo do alto crescimento da China.  Esta passou
a constituir um grande podlo de desenvolvimento, em fungdo da expansio de sua demanda

doméstica, transformando a dinAmica regional asiatica.

Assim, a China enquanto grande mercado interno em expansfo tornou - se o
principal magneto para o desenvolvimento asiatico. Gragas & manutencio de
um extraordindrio c¢rescimento econdémico e da estabilidade do RMB, [...] a
China se afirmou como um exportador liquido para os EUA € o Japdo
transformou - se, simultaneamente, num importador liquido para a Asia. Esta
mudanga no comércio regional comegou por alterar a dindmica do
crescimento asiatico centrada nos EUA como mercado final ¢ fez da China
uma magquina do crescimento regional ¢ de sua estabilizagio (Medeiros, 2006,
p.382).

O motor de crescimento da economia chinesa é pautado na industrializaco acelerada e
na corrente de coméreio. Segundo Medeiros (2006), essa expansio ¢ resultado da afirmacho
da China como um “duple pélo”, ou seja, principal produtor de manufaturas intensivas em
mio-de-obra e grande mercado para a produgfio mundial de maquinas e equipamentos,
industrias de tecnologia € maténias-primas, papel que jamais foi1 exercido pelo Japdo.

Esse movimento tem gerado um forte impacto sobre a regifio asidtica. Ao contrarto do
modelo dos “Gansos Voadores” em que o Japdo se concentrou em produtos de maior valor
agregado e abriu espago para que as economias tecnologicamente mais atrasadas de
especializassem em manufaturas, ao a China produzir 0s mesmos produtos que os paises do

ASEAN, fecha espaco para terceires mercados.

“Em primeiro lugar existe um efeito de estrutura decorrente da pauta
exportadora € importadora chinesa. H4 aqui dois mecanismos. De um lado,
um mecanismo substitutivo gerado pelas exportagGes chinesas em terceiros
mercados, particularmente nos EUA sobre as exportagdes asidticas. As
plataformas exportadoras chinesas de produtos intensivos em mao-de-obra
deslocam produtores asiaticos destes bens e absorvem capitais voltados para a
sua produgfio e exportagdes mundiais. Associado a estas exportacdes existe,
em segundo lugar, um mecanismo complementar, decorrente das importagdes
de nsumos, partes € componentes € bens de capital. Este duplo movimento
atinge de forma diferenciada os paises segundo suas capacitagdes tecnoldgicas
especificas favorecendo os mais avangados na produgéo de bens de capital ¢
aqueles produtores especializados de matérias-primas. Mas ha um segundo
efeito, que no padrio de desenvolvimento anterior era exercido pelos EUA.
Trata-se do efeito escala, associado ao ritmo de crescimento do mercado
interno chinés. Este efeito age contrariamente a0 mecanismo substitutivo,
permitindo que os produtores de bens intensivos de mdo-de-obra possam
compensar a queda de sua participagio em terceiros mercados com ¢ aumento
de suas exportagdes para a China” (Medeiros, 2006, p.389).
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Dessa maneira, ¢ inegavel o papel desempenhado pela China como uma mola
propulsora do dinamismo asiatico. Os dois efeitos descritos acima tiveram um impacto
importante para a retomada do crescimento japonés, ante sua condi¢io de supridor de
maquinas e equipamentos para a sustentagdo da trajetoria de crescimento acelerada chinesa, e

serao discutidos com mais detalhes no tdpico seguinte.

2.2 AS RELACOES JAPAO-CHINA

A expansio iniciada em 2002 reverteu uma década de estagnagdo econdmica no Japio
¢ fol impulsionada pelo forte crescimento dos investimentos privados e, principalmente, das
exportagdes, como ja salientado no capitulo anterior.

As exportacdes foram sustentadas pelo aumento da integra¢do do Japdo com a
economia mundial, devido ao ambiente econdmico favoravel, aliada a desvalorizacdo de 18%
do Iene em termos reais no periodo de 2005 a meados de 2007.

Dentre as economias, os paises asiaticos, que em 2002 representavam 41% das
exportacdes japonesas, tiveram participagao crescente atingindo 48% em 2007, liderados pela

forca econdmica emergente desempenhada pela China (OCDE 2008).

Grafico 9 - Participagdo nas exportagdes Japonesas
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O papel da China na economia global tem aumentado drasticamente nos ultimos 25
anos. O PIB cresceu a uma taxa média anual de mais de 9%, enquanto sua participagéo no
comércio mundial passou de menos de 1% para 6,5% no periodo. A China ¢ hoje a segunda
maior economia em paridade de poder de compra e a terceira maior nagfio comercial do
mundo. Desde 2003, a China tem sido o principal destino do mundo para o investimento
direto estrangeiro (Zhang, 2007).

Com o alto crescimento da economia chinesa, esta se tornou um dos principais
motores do desenvolvimento da regidio. A rapida expansdo de suas industrias, das exportacdes
e do seu mercado consumidor levou a uma onda de procura por matérias-primas, energia,
produtos intermedidrios, produtos acabados, maquinas, equipamentos e servigos de todos os
tipos dos pafses da ASEAN e mais o Japéo (Zhang, 2007).

Enquanto a ASEAN e a economia chinesa competem em seus mercados domésticos e
em terceiros mercados particularmente com produtos trabalho-intensivos, como vestudrio,
téxteis, calcados, produtos eletrbnicos, méaquinas de escritério e pecas, as exportagdes
japonesas nfo competem diretamente com as chinesas e, pelo contrario, ¢las se
complementam. H& uma clara divisio do trabalho entre o Japdo ¢ a China (Kwan, 2002,
Zhang, 2007).

A relagiio de complementaridade é refletida no padrio de comércio da “grande China”,
favorecendo em grande parte produtores japoneses. O Japo ¢ um grande fornecedor de bens
de capital e produtos intensivos em tecnologia, assim encontra na China o seu principal

mercado em expansio.

“A corrente de comércio e os fluxos de investimento entre Japédo e China [...]
formam um padric de comércio em que o pais industrialmente mais
avancado exporta produtos de malor conteudo tecnoldégico — produtos que
incluem Original Equipment Machine (OEM) e hoje concentrados na TI —e
importa partes ¢ pegas industriais infensivas em méo-de-obra usadas como
insumos em produtos de maior valor unitario e bens industriais de consumo
final” (Medeiros, 2006, p.390).

De fato, o comércio do Japdo com a China vem se intensificando substancialmente nos
tltimos anos, alcancando o recorde de U$190 bilhdes em 2005, apos sete anos continuos de
crescimento das exportagles e importacdes japonesas para a China. Entre 2001 e 2005, as
exportagdes do Japio para a China cresceram 2,5 vezes (Watanabe, 2006). Desde 1990 a taxa
de crescimento desta corrente de comércio excede a que a China apresentou com o resto do

mundo. As exportagdes japonesas voltadas para a China e os investimentos conectados com
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estas cresceram a taxas extraordinarias nos ultimos anos afirmando-se no principal impulso

para a recuperacao japonesa (Medeiros, 2006).

Grifico 10 - Exportagcdes japonesas por parceiros comerciais

(Base 1990 = 100)
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Griafico 11 - Importagdes japonesas por parceiros comerciais

(Base 1990 = 100)
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A China foi1 responsavel pelo aumento das exportagSes japonesas no setor
manufatureiro, com uma taxa de crescimento de 16% das exporta¢bes para a China na tltima
década. A China se tornou o maior parceiro comercial japonés em 2004, superando o préprio
Estados Unidos. O Jap#o, por sua vez, ¢ o segundo maior mercado de exportagio chinés,
representando cerca de 11% do total em 2004,

Segundo o Bank of Japan Research and Statistics Department (2003)°, as explicagdes
para as exportacGes japonesas para a China terem aumentado tdo significativamente nos
ultimos anos se devem ao fato do crescimento auto-sustentavel da economia chinesa. A
demanda doméstica chinesa tem crescido vigorosamente nos anos recentes. Com a elevagio
da renda e do padriio de vida, o consumo privado vem se expandido, especialmente nas areas
urbanas ao longo da costa. Isto resulta em uma demanda forte por servigos e bens. Além
desses produtos, a demanda por bens de capital tem aumentado substancialmente nos tltimos
anos para suprir esse forte crescimento da economia chinesa.

O répido aumento no comércio também foi impulsionado pelo forte crescimento do
[nvestimento Direto Estrangeiro, que em 2005 foi 2.2 vezes o valor de 1999, totalizando U$
53 bilhdes. Especificamente, enquanto o investimento japonés na China foi responsavel por
9% do total de investimento estrangeiro japongs no auge dos anos 1990, em 2004, este subiu
para 13% (Watanabe, 2006). Devido a politica adotada pelo governo chinés de reforgar sua
posicao em diregdo 4 abertura dos mercados na ultima década, processo que se intensificou
apds o acesso da China a4 Organizacdo Mundial de Comércio (OMC) em 2001, o IDE vem
crescendo acentuadamente na China. Como membro do OMC, o governo chinés declarou trés
pilares de politica comercial livre: baixar tarifas, abolir barreiras ndo-tarifarias e desregular o
processo de entrada (tratando estrangeiros e locais como iguais).

Assim, ndo somente projetos de infra-estrutura fisicos, mas também institucionais,
como estruturas legais, passaram a ser estabelecidas. Dadas estas circunstancias, os IDEs,
incluidos os japoneses, tem aumentado substancialmente desde 2000 na China. Além disso, ha
grande destaque para a proximidade geografica do mercado doméstico da China e os menores
custos de méo-de-obra chinés, que representam em média apenas cerca de 5% do que € no

Japdo (OCDE, 2008).

7 Bank of Japan - Research and Statistics Department. Economic Commentary. Trade Between Japan
and China: Dramatic Expansion and Structural Changes. Japan, 2003
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Grafico 12 - IDE Japonés na China

7,000 20
6,000 + .
16
5,000 - 14
% 4,000 - 12
= 10 &
= 3,000 + 5
2,000 B
4
1,000 - - g
0 A& b . 0

2007

1990
1992
1993
1995
1996
1997 B
1998

0
=]
a
g

2000
2001
2002
2003
2004
2005

== Valor —e— Participagéo |
1

Fonte: Jetro

“Estes movimentos com amplos impactos nos fluxos de comércio e investimento estdo
associados a decisdo das grandes corporagdes de consolidar na China a base manufatureira
mundial de bens eletronicos de consumo™ (Medeiros, 2006, p. 392).

A construgdo das plantas tem sido integrada, principalmente nas éareas costeiras,
fazendo um papel importante na divisdo internacional do trabalho para produtos relacionados
a Tecnologia da Informagdo (TI), com destaque para computadores. Dos bens exportados do
Japao para a China a partir de 2002 que se aceleraram, os bens de capital € bens relacionados
a TI vem ocupando uma participagdo significativa crescente no total (BoJ, 2003).

No lado da oferta, esta integracdo da base produtiva encorajou um aumento de
fornecedores provendo pegas e equipamentos especializados. Por outro lado, na demanda, foi
possivel a expansdo do consumo através da criagdo de renda. E estes efeitos, de maneira
conjunta, atrairam mais investimento direto e introduziu um ciclo de crescimento favoravel na
regido (Bol, 2003).

Por esta razdo, afirma OCDE:

China has clearly played a key role in Japan’s current economic
expansion, which was driven primarily by external demand between
2002 and 2004. Growing trade with China has offset Japan’s falling
export market share in the OCDE area. Indeed, Japan’s share of intra-
OCDE imports of goods and services has fallen by 24% since 1995,
the largest decline in the OCDE area. Increased exports to China
limited the decline in Japan’s share of world exports, which fell from
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7.5 to 5% over the past decade. In sum, Japan has been the OCDE
country most affected by China’s growing role in the world economy,
which has accelerated the re-organisation of production in East Asia
and the expansion of trade (OCDE, 2006, p.183).
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CONSIDERACOES FINAIS

A expansdo na economia japonesa no periodo de 2002 a 2007 foi impulsionada
principalmente pelo crescimento das exportacGes, responsavel por quase dois tercos do
crescimento do produto. Ela também foi alimentada em parte pelo enfraquecimento do iene,
que se desvalorizou 17% em termos reais durante o curso da expansio, e pelo
aprofundamento da integragdo do Japfio com outros paises asiaticos. A China foi a principal
fonte de demanda externa, contribuindo para o aumento da participagio da Asia no total das
exportacdes japonesas em quase 50%.

Essa recuperagdo liderada pelas exportagdes, que teve inicio em 2002, perdeu forga no
final de 2007 no contexto da desaceleragdo do comércio mundial. A producio comecou a
contrair a partir do segundo trimestre de 2008, antes mesmo da crise financeira global se
intensificar em setembro do mesmo ano. Embora o Jap#o nio estivesse no epicentro da crise,
a sua economia dependente da exportagdo ficou vulneravel ao colapso do comércio mundial,
que resultou na sua mais severa recessdo do pos-guerra. Exportacdes e a produgfo industrial
cairam cerca de um ter¢o em termos de volume entre Setembro de 2008 e Fevereiro de 2009,
{evando a um aumento do desemprego sem precedentes e a uma diminuigdo dos salarios.
Além disso, a inflago tornou-se negativa. (OCDE, 2009)

Dessa maneira, ¢ possivel concluir que como essa recuperacio foi dirigida em grande
parte pela demanda externa, ela se mostrou bastante dependente dos movimentos do comércio
global, o que difere esta recuperagéio das demais, que tiveram uma ampla participacio da
demanda doméstica. Portanto, por nfio se tratar de uma recuperacdo vigorosa, o titulo desta
monografia atribuiu aspas ao termo recuperagdo. Somente o papel desempenhado pela China
nio se mostrou suficiente para que a recuperagiio da economia japonesa se mostrasse
sustentavel no longo prazo, tendo em vista que o Japio foi profundamente afetado pela crise

mundial.
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