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RESUMO

A crescente projecdo internacional da China nas ultimas décadas tem
redefinido dinamicas centrais do comércio, do investimento e da governanga
econdmica global. Nesse contexto, a Belt and Road Initiative, conhecida como Nova
Rota da Seda, destaca-se como a principal iniciativa chinesa de integragao
internacional, articulando investimentos em infraestrutura, financiamento externo e
aprofundamento das relagdes comerciais com um amplo conjunto de paises.
Apresentada oficialmente como um projeto de cooperagdo e desenvolvimento
econdmico, a iniciativa tem atraido ateng¢ao ndo apenas por seu potencial de redugao
de custos de comeércio e estimulo ao crescimento, mas também pelas implicagcbes
estratégicas associadas a ampliagcédo da influéncia chinesa no sistema internacional.

Diante desse cenario, o presente trabalho busca analisar de que forma a
Nova Rota da Seda combina objetivos econémicos, relacionados ao comércio e ao
investimento, com objetivos geoecondmicos, ligados a influéncia e a governanga, bem
como discutir os principais efeitos e riscos para os paises participantes. A partir de
uma abordagem tedrica baseada na literatura de comércio internacional e economia
politica internacional, o estudo procura contribuir para a compreensdo dos
mecanismos econdmicos e institucionais da iniciativa, situando-a no debate
contemporaneo sobre integracdo econdmica, interdependéncia assimétrica e

transformacgdes na ordem econdmica internacional.

Palavras-chave: Nova Rota da Seda. China. Geoeconomia. Infraestrutura. Comércio

internacional.



ABSTRACT

China’s growing international projection in recent decades has significantly
reshaped global trade, investment flows, and economic governance. In this context,
the Belt and Road Initiative emerges as China’s main international integration strategy,
combining large-scale infrastructure investment, external financing, and the expansion
of trade relations with a broad group of partner countries. Officially presented as a
cooperative development initiative, the project has attracted increasing attention not
only for its potential to reduce trade costs and foster economic growth, but also for its
strategic implications related to the expansion of Chinese influence within the
international system.

This study aims to analyze how the Belt and Road Initiative combines
economic objectives related to trade and investment with geoeconomic objectives
linked to influence and governance, as well as to discuss its main effects and risks for
participating countries. Based on a theoretical approach grounded in the literature on
international trade and international political economy, the research seeks to contribute
to a clearer understanding of the economic and institutional mechanisms underlying
the initiative, situating it within the contemporary debate on economic integration,

asymmetric interdependence, and transformations in the global economic order.

Keywords: Belt and Road Initiative. China. Geoeconomics. Infrastructure.
International trade.
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1 Introdugao

Nas ultimas décadas, a ascensdao da China transformou de maneira
significativa a dindmica da economia internacional. A ampliagdo de sua participagéo
no comeércio mundial, sua crescente presenga nos fluxos de investimento externo e
sua atuagcdo no financiamento de infraestrutura em paises em desenvolvimento
alteraram a forma como se organizam relagbes comerciais, produtivas e financeiras
em escala global. Nesse contexto, a Nova Rota da Seda, conhecida
internacionalmente como Belt and Road Initiative (BRI), emerge como uma das
principais iniciativas da politica econémica externa chinesa contemporanea.

Langcada em 2013, a BRI foi apresentada como uma iniciativa voltada a
ampliagdo da conectividade internacional por meio de corredores terrestres e
maritimos, projetos de infraestrutura, cooperagdo econdmica e instrumentos
financeiros. Sua formulagdo oficial enfatiza a construcdo de redes de transporte,
energia, logistica, telecomunicacdes e integracdo comercial, buscando fortalecer os
vinculos entre a China e diferentes regiées da Asia, Europa, Africa, Oriente Médio e
América Latina (CHINA, 2015). Entretanto, a amplitude da iniciativa faz com que ela
nao possa ser compreendida apenas como um conjunto de obras fisicas. A BRI
envolve também bancos estatais, fundos de investimento, empresas chinesas,
acordos bilaterais, contratos de financiamento e formas diversas de coordenagao
institucional.

A relevancia da Nova Rota da Seda esta associada ao papel estratégico da
infraestrutura na economia internacional. A literatura sobre comércio internacional
mostra que os fluxos comerciais ndo dependem apenas de tarifas ou de vantagens
comparativas tradicionais, mas também de custos de transporte, tempo,
previsibilidade logistica, eficiéncia aduaneira e qualidade das conexdes entre
mercados. Autores como Limao e Venables (2001), Anderson e van Wincoop (2004)
e Hummels e Schaur (2013) destacam que os custos de comércio incluem um
conjunto amplo de fricgdes que podem limitar a integragdo econémica entre paises. A
partir dessa perspectiva, investimentos em infraestrutura e conectividade podem
alterar a distancia econdémica entre mercados, reduzir custos de transagao e ampliar
oportunidades de comércio e investimento.

Ao mesmo tempo, a BRI também deve ser analisada a partir de suas

implicagcbes geoecondbmicas. A iniciativa combina instrumentos econémicos,



financeiros e institucionais que ampliam a presenga chinesa em regides estratégicas
e reforgam sua centralidade em redes logisticas, comerciais e financeiras. Portos,
ferrovias, rodovias, corredores energéticos e zonas econdmicas ndo s&o apenas
ativos econdmicos isolados; eles também podem influenciar rotas comerciais,
decisdes de investimento, relagcdes de dependéncia e padrdes de interdependéncia
internacional. Nesse sentido, a Nova Rota da Seda situa-se na fronteira entre
infraestrutura, comércio, financiamento e estratégia internacional.

A iniciativa, contudo, é objeto de intenso debate na literatura. Por um lado,
estudos indicam que a BRI pode gerar ganhos econémicos ao reduzir custos de
comércio, melhorar a conectividade, estimular investimentos e ampliar a integragcéo
de paises participantes as cadeias globais e regionais de valor (WORLD BANK, 2019;
MALISZEWSKA; VAN DER MENSBRUGGHE, 2019). Por outro lado, ha
preocupacdes relacionadas a sustentabilidade da divida, a transparéncia contratual,
a selegao de projetos, aos impactos socioambientais e a assimetria de poder entre a
China e os paises receptores. Esses riscos sdo especialmente relevantes em
economias com menor capacidade institucional, fragilidade fiscal ou elevada
dependéncia de financiamento externo.

Diante disso, o problema que orienta este trabalho pode ser formulado da
seguinte maneira: de que forma a Nova Rota da Seda combina mecanismos
econdmicos, financeiros e institucionais para ampliar a inser¢do internacional da
China, e quais sdo seus principais efeitos, riscos e controvérsias para os paises
participantes? Essa questdo permite analisar a BRI para além de interpretagbes
simplificadoras, considerando tanto seu potencial de integracdo econémica quanto
seus possiveis efeitos sobre endividamento, governanga e interdependéncia
internacional.

O objetivo geral deste trabalho é analisar a Nova Rota da Seda como
estratégia chinesa de inser¢cdo internacional, considerando seus mecanismos
econdbmicos, financeiros e institucionais, bem como seus efeitos, riscos e
controvérsias para os paises participantes. Para alcangar esse objetivo, foram
definidos trés objetivos especificos: apresentar os fundamentos tedricos que
relacionam infraestrutura, custos de comeércio e integragdo econémica internacional,
analisar os mecanismos econémicos, financeiros e institucionais da Nova Rota da
Seda; e discutir os efeitos potenciais, riscos e controvérsias da iniciativa para os

paises participantes e para a governanga econémica internacional.



A justificativa do trabalho decorre da importédncia crescente da
infraestrutura e da conectividade na economia internacional contemporanea. Em um
contexto de cadeias produtivas fragmentadas, intensificacdo dos fluxos comerciais e
reorganizagao das relagdes de poder econdmico, a capacidade de conectar mercados
torna-se um elemento central da competitividade e da insercao internacional. A BRI é
relevante justamente porque articula essa dimensao econdmica a uma estratégia de
projecdo internacional chinesa. Seu estudo contribui para compreender como
instrumentos de financiamento e infraestrutura podem influenciar padrbes de
comeércio, investimento e governanga econémica global.

Além disso, o tema possui relevancia por envolver oportunidades e riscos
para paises em desenvolvimento. Muitos paises participantes da BRI enfrentam
déficits significativos de infraestrutura e dificuldades para financiar projetos de longo
prazo. Nesse sentido, a iniciativa chinesa pode representar uma fonte importante de
recursos, capacidade técnica e execug¢ao de obras. Contudo, esses beneficios
potenciais dependem da qualidade dos projetos, da sustentabilidade financeira, da
transparéncia dos contratos e da capacidade dos governos receptores de negociar e
integrar tais investimentos a suas estratégias nacionais de desenvolvimento. Assim, a
analise da BRI exige uma abordagem equilibrada, capaz de reconhecer tanto seus
efeitos positivos potenciais quanto seus riscos econémicos e institucionais.

A pesquisa possui natureza qualitativa, tedrica e bibliografica. O trabalho
baseia-se na analise de literatura académica, relatérios de organismos internacionais,
documentos oficiais, estudos institucionais e pesquisas especializadas sobre
comeércio internacional, infraestrutura, financiamento externo, cadeias globais de valor
e economia politica internacional. Nao se pretende mensurar empiricamente os
impactos da Nova Rota da Seda sobre paises especificos, mas sistematizar e discutir
0s principais mecanismos, efeitos, riscos e controvérsias identificados pela literatura.
Dessa forma, o trabalho adota uma abordagem descritivo-analitica, voltada a
interpretacdo da BRI como fenbmeno econdmico e geoecondmico.

A hipotese interpretativa que orienta o trabalho é que a Nova Rota da Seda
deve ser compreendida como uma iniciativa geoeconémica complexa. Ela combina
oportunidades reais de conectividade, comércio e investimento com riscos
relacionados a endividamento, governanga, transparéncia e assimetrias de poder.
Portanto, a BRI ndo deve ser tratada nem como um simples programa de cooperagao

econbmica, nem como uma estratégia exclusivamente predatéria. Seus efeitos



dependem da interagdo entre os mecanismos mobilizados pela China, as condi¢des
institucionais dos paises receptores e a qualidade dos projetos implementados.

Além desta introdugao, o trabalho esta organizado em quatro capitulos. O
segundo capitulo apresenta a revisdo da literatura sobre custos de comeércio,
infraestrutura, logistica, tempo e cadeias globais de valor, construindo o referencial
tedrico necessario para compreender a importancia econémica da conectividade. O
terceiro capitulo analisa a Nova Rota da Seda, seu escopo, sua evolugdo e seus
mecanismos econdmicos, financeiros e institucionais. O quarto capitulo discute os
efeitos potenciais da iniciativa sobre comércio e investimento, bem como seus riscos
fiscais, problemas de governanga e principais controvérsias interpretativas. Por fim, o
quinto capitulo apresenta as consideragdes finais, retomando os principais
argumentos desenvolvidos e apontando os limites e possibilidades de
aprofundamento da pesquisa.
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2 Revisao da literatura: fundamentos tedricos, infraestrutura e custos de

comeércio

Como o objetivo central do trabalho é analisar a Nova Rota da Seda a partir
de seus mecanismos econdmicos e geoecondmicos, torna-se necessario, primeiro,
compreender por que a conectividade fisica e logistica ocupa papel relevante na
literatura de comércio internacional.

A discussao parte do conceito de custos de comércio, entendido como o
conjunto de friccdes monetarias e ndo monetarias que afetam as transagdes entre
paises, incluindo transporte, tempo, barreiras administrativas, incerteza e custos de
fronteira. Em seguida, é avaliado o papel da infraestrutura, da logistica e da eficiéncia
dos sistemas de transporte como fatores que condicionam a capacidade de insergao
comercial das economias. Por fim, a analise avanga para a relagdo entre
conectividade e cadeias globais de valor, destacando como a fragmentacéo
internacional da produgao torna ainda mais relevantes a previsibilidade logistica, a
reducao de atrasos e a coordenacao transfronteirica.

Dessa forma, busca-se construir o referencial analitico necessario para
interpretar iniciativas internacionais baseadas em infraestrutura e conectividade, como
a Nova Rota da Seda. A literatura revisada permite compreender que a reducio de
custos de comércio ndo depende apenas de tarifas, mas também de condi¢cbes
materiais, logisticas e institucionais que afetam a fluidez das trocas internacionais.
Esse arcabougo teorico servira de base para a analise posterior dos mecanismos
mobilizados pela iniciativa chinesa e de seus possiveis efeitos sobre comércio,

investimento e integragdo econdémica.
2.1 Custos de comércio e friccdes ao comércio

A literatura contemporénea de comércio internacional destaca que os fluxos
de comércio entre paises ndo sao determinados apenas por diferencas de
produtividade relativa ou por politicas tarifarias, mas também por um conjunto amplo
de friccdes que elevam o custo efetivo de transacionar internacionalmente. Esse
conjunto costuma ser sintetizado pelo conceito de custos de comércio (trade costs),
que abrange custos monetarios e ndo monetarios associados a troca internacional,
incluindo transporte, seguros, custos de busca, custos de conformidade regulatoria,

barreiras administrativas, custos de fronteira, incerteza e tempo. Em termos analiticos,
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tais fricgdes atuam como uma distorgao entre o preco recebido pelo exportador e o
preco pago pelo importador, reduzindo o volume de comércio observado e afetando
decisdes de produgéo, consumo e localizagao de atividades econémicas (OBSTFELD;
ROGOFF, 2001; ANDERSON; VAN WINCOOP, 2004).

Um dos motivos para a centralidade desse debate € que a queda tarifaria
observada em diferentes regides nas ultimas décadas n&o eliminou as restrigdes
relevantes ao comeércio, ja que persistem barreiras nao tarifarias e custos logisticos e
institucionais que podem operar como obstaculos efetivos a integragdo econémica
(KRUGMAN; OBSTFELD; MELITZ, 2018). Assim, a analise econdmica do comércio
passou a exigir abordagens capazes de incorporar, de forma explicita, friccbes
logisticas e institucionais como determinantes do comeércio observado e, em
consequéncia, como elementos centrais para compreender padrdes de integracéo
internacional (ANDERSON; VAN WINCOOP, 2004).

Nesse contexto, o modelo gravitacional consolidou-se como uma das
principais estruturas empiricas e tedricas para representar como custos de comércio
afetam o padrao de trocas internacionais. Desde as contribuigdes iniciais de Tinbergen
(1962) e a formalizagao tedrica posterior ANDERSON, 1979), a gravidade sugere que
o comércio bilateral tende a ser crescente no tamanho econdmico das economias e
decrescente na resisténcia ao comeércio entre elas, frequentemente aproximada por
distancia e outras barreiras. Revisdes posteriores destacam que a gravidade se tornou
um arcabougo central por sua capacidade de organizar, de maneira consistente, o
papel de barreiras bilaterais e de variaveis institucionais e logisticas na explicagao dos
fluxos comerciais (HEAD; MAYER, 2014). Para fins de sistematizagéo, a Figura 1
apresenta, de forma ilustrativa, a Iégica do modelo gravitacional e o papel esperado
das fricgdes sobre os fluxos de comércio.

A contribuicdo de Anderson e van Wincoop (2003) enfatiza que o comércio
bilateral ndo depende apenas de barreiras bilaterais, mas também de um componente
sistémico de “resisténcia multilateral”. Isso significa que, ao avaliar o comércio entre
dois paises, € necessario considerar nao apenas seus custos bilaterais, mas também
o nivel de fricgbes que cada um enfrenta em relagdo ao conjunto de parceiros
(ANDERSON; VAN WINCOOP, 2003). Essa ideia é relevante porque mudangas de
conectividade e de custos logisticos podem produzir efeitos amplos, inclusive
indiretos, ao reorganizar a rede de acessos relativos a mercados.

Complementarmente, contribuicdes que buscam medir custos de comércio de forma
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agregada reforgam que tais fricgcdes variam substancialmente entre pares de paises e
ao longo do tempo, 0 que ajuda a sustentar a relevancia do tema para analises de
integracao econémica internacional (NOVY, 2013).

Figura 1 — Modelo Gravitacional de Comércio

Y
lnmg.=,30+ﬂlln}’i+ﬂzln(?

1

Y,
)+ﬂ31n)’j+ﬂ4ln[N—-’_}+ﬁ51ndzbtij + g

J

Onde:

m;; representa o comércio bilateral entre os paises i e j, ou seja, as importagoes
ou exportagcdes nominais ou a soma de ambas;

Y,, € o PIB nominal dos paises i e j;

N,, é a populacao dos paisesie j;

dist;; € a distancia entre os paises i e j;

B0 a B4 sdo parametros que se esperaram que tenham sinal positivo e que 5

apresente sinal negativo;

&;j € 0 erro.

Fonte: Elaboragdo propria, com base em Tinbergen (1962), Anderson (1979), Anderson e van
Wincoop (2003) e Head e Mayer (2014).

A partir dessa leitura, custos de comércio podem ser entendidos como um
elemento que condiciona o grau de integragcdo econdmica internacional. Custos
elevados reduzem o tamanho efetivo do mercado acessivel para firmas domésticas,
limitam o potencial de especializagdo e podem desestimular investimento produtivo
voltado a exportagdo. Por outro lado, reducdes de fricgdes tendem a ampliar a
viabilidade econémica de acessar mercados externos e a favorecer maior integracéo,
ainda que os resultados ndo sejam homogéneos, pois dependem de estrutura
produtiva, competitividade e politicas complementares (KRUGMAN; OBSTFELD;
MELITZ, 2018). Nesse sentido, a interpretagéo de “integragdo” nao se limita a tarifas:
envolve também condi¢des concretas de transporte, logistica e instituicdes que afetam
os custos de transagéao internacional (ANDERSON; VAN WINCOOP, 2004; HEAD;
MAYER, 2014).

Uma implicagédo importante dessa abordagem € que o comércio n&o deve
ser interpretado apenas como resultado de vantagens comparativas “puras”, mas

também como consequéncia das condi¢des de conectividade e dos custos de
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transagcao envolvidos. Dois paises podem ser complementares do ponto de vista
produtivo e, ainda assim, transacionar pouco se os custos de transporte e de fronteira
forem elevados. Essa perspectiva amplia o escopo da analise do comércio ao
incorporar infraestrutura, logistica e governanga regulatéria como dimensdes centrais
do problema econdémico da integragao, o que € particularmente relevante em estudos
sobre iniciativas internacionais centradas em conectividade e infraestrutura
(ANDERSON; VAN WINCOORP, 2003; NOVY, 2013).

Esse enquadramento é util para compreender iniciativas que se
apresentam como programas de conectividade, como a Nova Rota da Seda Chinesa.
Quando um conjunto de projetos busca melhorar rotas, portos, ferrovias, corredores
logisticos e procedimentos de facilitagao, a interpretagdo econémica mais direta € que
tais medidas podem reduzir custos de comércio e, por esse canal, influenciar fluxos
comerciais, padrbes de investimento e integragcéo produtiva. Essa ponte conceitual é
especialmente pertinente ao presente trabalho, uma vez que a Nova Rota da Seda é
frequentemente enquadrada como uma estratégia de conectividade capaz de reduzir
friccdes ao comércio e ao investimento, ainda que seus resultados dependam do
desenho institucional e das condigdes domésticas dos paises participantes, tema
aprofundado nas se¢des seguintes.

Um exemplo concreto dessa légica pode ser observado na Ferrovia Laos-
China, especialmente no trecho Vientiane-Boten, associado a Nova Rota da Seda. O
projeto ilustra como a infraestrutura de transporte pode alterar custos efetivos de
comércio ao reduzir tempo, distancia econdbmica e fricgdes logisticas. Segundo
estimativas do Banco Mundial, a ferrovia poderia reduzir os custos de transporte entre
Kunming e Vientiane em 40% a 50%, o equivalente a cerca de US$ 30 por tonelada,
além de reduzir os custos de transporte doméstico no Laos entre 20% e 40%. O
mesmo relatorio indica que, com reformas complementares e maior eficiéncia
logistica, parte do comércio entre China e ASEAN poderia migrar de rotas maritimas
para a rota ferroviaria, reforcando o papel da infraestrutura na reorganizagdo dos
fluxos comerciais. Em termos de tempo, o percurso entre Vientiane e Boten, antes
realizado em aproximadamente 15 horas por transporte rodoviario, poderia ser
reduzido para cerca de 4 horas por ferrovia. Esse caso evidencia, de forma aplicada,
gue os custos de comeércio nao se limitam a tarifas: dependem também de tempo de
transporte, conectividade, previsibilidade logistica e capacidade de articulagao entre
infraestrutura e politicas complementares (WORLD BANK, 2020a; FREEMAN, 2021).
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Outro exemplo util, em perspectiva comparativa, € a Ferrovia Transiberiana
e sua conexdo com os corredores ferroviarios eurasiaticos entre China e Europa.
Embora a Transiberiana seja anterior a Nova Rota da Seda, ela ajuda a ilustrar a l6gica
econdmica dos corredores terrestres: ao oferecer uma alternativa ao transporte
maritimo e ao aéreo, a ferrovia altera a relacdo entre custo, tempo e previsibilidade
logistica. Schramm e Zhang (2018) mostram que o frete ferroviario eurasiatico é cerca
de 80% menos custoso que o frete aéreo e apresenta aproximadamente metade do
tempo de transito do transporte maritimo convencional. Esse posicionamento
intermediario torna o0 modal ferroviario especialmente relevante para mercadorias
sensiveis ao tempo ou com valor relativamente elevado por peso, para as quais a
reducdo de prazo pode compensar custos superiores aos do transporte maritimo.
Esse exemplo mostra que corredores ferroviarios de longa distancia podem ocupar
um espaco econdmico intermediario entre o transporte maritimo, mais barato, porém
mais lento, e o transporte aéreo, mais rapido, porém mais caro. Assim, a relevancia
da Transiberiana ndao esta apenas em sua extensao fisica, mas em sua capacidade
de ampliar alternativas logisticas para certos tipos de mercadoria, especialmente
aquelas em que o tempo de entrega e a previsibilidade tém peso relevante na decisé&o
comercial (SCHRAMM; ZHANG, 2018).

Ao final, a nogéo de custos de comércio fornece a base conceitual para o
argumento central do trabalho, pois permite interpretar friccdes logisticas e
institucionais como determinantes do custo efetivo das trocas internacionais e,
consequentemente, do grau de integragao econdmica entre paises. Além disso, esse
enquadramento destaca que a redugao de barreiras ao comércio nao se restringe a
tarifas, envolvendo também condi¢des de transporte, procedimentos de fronteira e
elementos regulatérios que afetam a previsibilidade e o custo das transagdes. Com
isso, a literatura sobre custos de comércio oferece um referencial analitico adequado
para examinar, em etapas posteriores do trabalho, como iniciativas de conectividade

podem influenciar padrées de comércio, investimento e integragao.
2.2 Infraestrutura, logistica e tempo como barreiras ao comeércio

A literatura que trata custos de comércio de forma ampla destaca que parte
relevante das fricgbes ao comércio internacional é operacional e logistica. Em termos
econdbmicos, infraestrutura de transporte e logistica afetam o custo efetivo de
transacionar ao influenciar frete, confiabilidade, perdas, tempo de deslocamento e
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custos de coordenacdo. Por isso, a qualidade de rodovias, ferrovias, portos,
aeroportos e a eficiéncia de procedimentos de fronteira ndo sao apenas elementos
técnicos de transporte, mas determinantes econdmicos do nivel de integracéo
comercial que um pais consegue alcangar. A Figura 2 ilustra a variagao dos custos de
frete na rota Asia—Brasil, reforgando que componentes logisticos podem se alterar

significativamente ao longo do tempo.

Figura 2 — Evolugéo do frete médio mensal na rota Asia-Brasil

» Evolucado do frete médio mensal na rota Asia-Brasil
(milhares de US$ por contéiner de 40 pés)
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Fonte: TradeMap (2022), com dados da CNI e da consultoria Solve.

Um ponto de referéncia nessa discussao € a relagao entre infraestrutura e
custos de transporte. Limdo e Venables (2001) argumentam que diferengas na
qualidade de infraestrutura explicam parcela substantiva da variagdo de custos de
transporte entre paises, contribuindo para desvantagens comerciais persistentes em
economias com infraestrutura precaria ou com restrigdes geograficas. Esse resultado
€ importante porque sugere que, mesmo quando tarifas sao reduzidas, barreiras
logisticas podem continuar limitando o comércio, atuando como um equivalente
tarifario implicito. Assim, politicas e investimentos que melhoram infraestrutura podem
ter efeitos econdmicos relevantes ao reduzir friccdes que encarecem 0 acesso a
mercados.

Além do custo monetario, o tempo é frequentemente tratado como uma
barreira ao comércio, especialmente em setores que dependem de cadeias produtivas
fragmentadas, estoques reduzidos e sincronizagao logistica. Hummels (2001) mostra
que atrasos no transporte afetam de modo significativo o comércio, pois o tempo tem
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valor econdmico e pode ser interpretado como uma forma de custo que reduz a
competitividade relativa dos exportadores. Em uma formulagao posterior, Hummels e
Schaur (2013) aprofundaram esse argumento ao discutir que o tempo pode funcionar
como barreira comparavel a custos monetarios, influenciando escolhas de modal,
estrutura de precos e padrdes de comércio. Em termos praticos, atrasos e incertezas
logisticas tendem a afetar de maneira desproporcional bens pereciveis, bens de maior
valor agregado e setores integrados a cadeias globais de valor.

Essas friccdes ndo se limitam ao transporte entre paises, mas também se
relacionam a procedimentos e custos na fronteira, como inspegdes, exigéncias
documentais, padroes técnicos, controles sanitarios e procedimentos aduaneiros.
Embora parte dessas exigéncias tenha fungéo regulatéria legitima, a literatura enfatiza
que custos administrativos e incertezas associadas a fronteiras podem elevar
significativamente o custo de comércio e afetar decisdes de exportagéo, importagéo e
investimento. Assim, a discussao sobre infraestrutura e logistica deve ser entendida
em sentido amplo, incorporando n&o apenas ativos fisicos, mas também dimensdes
institucionais e administrativas que condicionam a fluidez do comércio internacional.

A conexao entre infraestrutura, logistica e padrées de integracdo também
envolve efeitos indiretos sobre produtividade e investimento. Quando fricgdes
logisticas s&o elevadas, firmas enfrentam custos maiores para acessar insumos
importados e para distribuir produtos em mercados externos, o que pode reduzir
incentivos a especializagao e limitar ganhos associados a economias de escala. Por
outro lado, melhorias em infraestrutura e logistica podem reduzir custos de transacéo
e favorecer investimento, inclusive em setores mais expostos a concorréncia
internacional. Essa perspectiva € particularmente relevante para paises em
desenvolvimento, nos quais gargalos de infraestrutura e fragilidades institucionais
podem restringir a capacidade de internalizar ganhos potenciais do comércio.

Ao mesmo tempo, a literatura sugere que os impactos de infraestrutura
sobre o comércio e a integragdo sdo heterogéneos e dependem de condigdes
domeésticas. Projetos de infraestrutura podem ter efeitos distintos a depender da
estrutura produtiva, da localizagdo geografica, do ambiente institucional e da
capacidade do Estado de selecionar e executar projetos com retorno econémico e
social. Evidéncias sobre grandes investimentos em conectividade indicam que ganhos
podem se concentrar em regiées mais integradas e em setores com maior capacidade

de responder a novas oportunidades de mercado, enquanto regides periféricas podem
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enfrentar efeitos menores ou mais lentos (FABER, 2014). Isso refor¢a a necessidade
de tratar conectividade como um fator potencialmente relevante, mas condicionado
por elementos domésticos.

Em sintese, a literatura sobre infraestrutura, logistica e tempo reforga que
a integragcao econdmica internacional depende de condi¢gdes materiais e institucionais
que afetam o custo efetivo de transacionar. Ao incorporar dimensdes como qualidade
de infraestrutura, confiabilidade logistica e eficiéncia de fronteira, essa abordagem
amplia a compreensao sobre porque paises com estruturas produtivas potencialmente
competitivas podem permanecer relativamente pouco integrados ao comércio
internacional, e porque projetos de conectividade sdo frequentemente apresentados
como instrumentos de reducgao de friccbes e ampliagado de oportunidades de comércio

e investimento.
2.3 Conectividade e cadeias globais de valor

A literatura sobre cadeias globais de valor (CGVs) ressalta que a integragao
econdmica internacional contemporanea nao se limita ao comércio de bens finais.
Uma parcela relevante do comércio mundial envolve bens intermediarios, servigos e
etapas produtivas distribuidas entre diferentes paises, de modo que a produgao final
resulta da coordenagao de multiplas atividades ao longo de uma cadeia (GEREFFI,
1994; GEREFFI; HUMPHREY; STURGEON, 2005; ANTRAS, 2020). Nesse contexto,
a conectividade ganha centralidade porque a fragmentacéo produtiva depende n&o
apenas de custos de transporte, mas também de previsibilidade logistica, eficiéncia
de fronteira, padrées e capacidade de coordenacdo transfronteirica, fatores que
condicionam a viabilidade econdmica de “produzir em rede” (BALDWIN, 2016;
TAGLIONI; WINKLER, 2016).

Uma contribuicdo importante para esse debate € a ideia de que o comércio
passou a incorporar tarefas e etapas produtivas, e ndo apenas produtos finais. Em
modelos de “frade in tasks”, a decisdo de fragmentar a produgdo depende de fricgdes
especificas associadas a coordenacio e a movimentacao de insumos e componentes
entre fronteiras, o que torna a conectividade um elemento estrutural da organizagéo
produtiva internacional (GROSSMAN; ROSSI-HANSBERG, 2008). Do ponto de vista
analitico, isso reforga que custos de comeércio e barreiras logisticas podem afetar n&o

apenas o volume comercializado, mas também a prépria arquitetura das cadeias e a
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escolha entre integracdo vertical e terceirizacdo internacional (ANTRAS; CHOR,
2013).

Nesse ambiente, o tempo e a confiabilidade logistica costumam aparecer
como fricgdes particularmente relevantes. A fragmentagdo produtiva exige fluxos
continuos de insumos, muitas vezes com estoques reduzidos e produgao
sincronizada, de modo que atrasos em transporte ou em fronteiras podem gerar
efeitos em cascata ao interromper etapas produtivas e elevar custos ao longo da
cadeia. A literatura que trata tempo como barreira ao comércio reforga que atrasos e
incertezas influenciam padrées de comércio e escolhas logisticas, com impactos
potencialmente mais intensos em setores integrados a CGVs (HUMMELS, 2001;
HUMMELS; SCHAUR, 2013). Assim, melhorias em infraestrutura e facilitacdo de
comércio podem ter efeitos amplificados em cadeias fragmentadas, ao reduzir fricgdes
que inviabilizam a coordenagao intertemporal da produgao.

Além disso, a conectividade relevante para CGVs ndo se resume a
infraestrutura fisica. Dimensdes institucionais e regulatorias, como padrdes técnicos,
requisitos de conformidade, procedimentos aduaneiros e previsibilidade de regras,
afetam custos de transagéo e incerteza, e podem restringir a participagdo em cadeias
mesmo quando tarifas sdo baixas (BALDWIN, 2016; TAGLIONI; WINKLER, 2016).
Nesse sentido, conectividade pode ser entendida como um arranjo que combina
infraestrutura, logistica e instituicdes, influenciando a competitividade exportadora e a
capacidade de acessar insumos e tecnologias incorporadas em importagdes, que s&o
centrais na logica de CGVs.

A literatura também sugere que a insergdo em CGVs pode se relacionar a
produtividade, aprendizado e mudanca estrutural, mas com resultados heterogéneos
e condicionados. Em alguns casos, a integracéo pode favorecer difusdo tecnolégica e
especializacdo em etapas especificas, elevando eficiéncia; em outros, pode reforcar
especializagcdo em segmentos de menor valor agregado, especialmente quando a
economia domestica enfrenta limitagdes de capital humano, capacidades produtivas
e governanga (GEREFFI; HUMPHREY; STURGEON, 2005; TAGLIONI; WINKLER,
2016). Além disso, a propria mensuragao do comércio em termos de valor adicionado
reforgca que o conteudo domeéstico e o conteudo estrangeiro das exportagées variam
entre paises e setores, o que ajuda a interpretar diferencas na forma de integragao e
nos ganhos potenciais (JOHNSON; NOGUERA, 2012).
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Outro aspecto relevante € que conectividade pode reconfigurar padrdes
geograficos e regionais de integracdo, uma vez que corredores logisticos e hubs de
transporte tendem a concentrar fluxos e reduzir custos de acesso relativo a mercados.
Nessa logica, melhorias em conectividade podem gerar efeitos de rede, tornando
algumas economias ou regides mais centrais nas rotas de comércio e producgao e,
portanto, mais atrativas para investimentos e para a localizagao de etapas produtivas
(BALDWIN, 2016). Essa dimensao é particularmente importante para iniciativas
internacionais baseadas em infraestrutura, pois sugere que a criagdo de corredores
pode alterar incentivos para comércio, investimento e localizagdo produtiva, com
ganhos potencialmente desiguais.

Em sintese, a literatura indica que investimentos em infraestrutura e
melhorias logisticas reduzem friccdes ao comércio, incluindo custos monetarios e
custos associados ao tempo e a incerteza. Ao reduzir custos de comércio, ampliam-
se as condicdes para a expansao dos fluxos comerciais e de investimento e para maior
insercdo em cadeias globais de valor, fortalecendo a integracdo econdmica
internacional. Ao mesmo tempo, os resultados tendem a variar entre paises e setores,
pois dependem de condigbes domésticas, como capacidade institucional, estrutura
produtiva e politicas complementares. Esse referencial fornece a base analitica para
examinar, nos capitulos seguintes, de que forma a Nova Rota da Seda mobiliza
instrumentos de conectividade e financiamento e quais efeitos e riscos sao discutidos

na literatura para os paises participantes.
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3 A Nova Rota da Seda: mecanismos econémicos, financeiros e institucionais

Tendo o referencial tedrico sobre infraestrutura, custos de comércio e
integragcdo econdmica internacional como base de discussé&o, a analise recai sobre a
iniciativa em si, buscando compreender como a China organiza instrumentos de
conectividade, financiamento e coordenacéo institucional para ampliar sua presenca
econdmica externa.

A discussao parte da definicdo, do escopo e da evolugéo da Belt and Road
Initiative, destacando sua natureza ampla e heterogénea, composta por corredores
terrestres e maritimos, projetos de infraestrutura, acordos bilaterais, instrumentos
financeiros e iniciativas de cooperagdo. Em seguida, examinam-se 0os mecanismos
econdmicos da iniciativa, especialmente aqueles relacionados a ampliagdo da
conectividade, a redugédo de fricgdes logisticas e ao fortalecimento do acesso a
mercados. Por fim, o capitulo discute os mecanismos financeiros e institucionais que
viabilizam a implementagcdo dos projetos, com atengdo aos principais atores
envolvidos, aos instrumentos utilizados e as formas de articulagdo entre
financiamento, execucgao, controle e risco.

Dessa forma, busca-se mostrar que a Nova Rota da Seda nao pode ser
compreendida apenas como um conjunto de obras de infraestrutura, mas como uma
arquitetura mais ampla de inser¢cdo internacional, na qual investimentos fisicos,
financiamento estatal, empresas chinesas e arranjos institucionais se combinam para
produzir efeitos econdmicos e estratégicos. Essa analise € fundamental para
compreender, no capitulo seguinte, os potenciais efeitos, riscos e controvérsias

associados a iniciativa nos paises participantes.
3.1 Definigao, escopo e evolugao da iniciativa

A Belt and Road Initiative (BRI), também conhecida como Nova Rota da
Seda, constitui uma estratégia chinesa de insergao internacional baseada na
ampliagdo de conectividade econ6mica por meio de infraestrutura, logistica e
integracao financeira. A formulagéo inicial da iniciativa remonta a 2013, quando o
governo chinés apresentou, em momentos distintos, as propostas do Silk Road
Economic Belt e da 21st Century Maritime Silk Road, posteriormente reunidas sob a
denominagéao “Belt and Road Initiative” (CHINA, 2015; WORLD BANK, 2019). Desde
entdo, a BRI passou a designar um amplo conjunto de projetos, acordos e iniciativas



21

de cooperagao voltados a conectar economias e rotas comerciais em diferentes
regides, com énfase em corredores terrestres e maritimos e em investimentos

associados a infraestrutura (CHINA, 2015).

Figura 3 — Os planos de expansao da Nova Rota da Seda
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Fonte: MERICS (2018).

Do ponto de vista oficial, a BRI é apresentada como uma agenda de
cooperagao econdmica internacional orientada a conectividade e a integracdo de
mercados. O documento programatico “Vision and Actions”, publicado em 2015 por
orgaos centrais do governo chinés, organiza a iniciativa em dimensdes de
coordenacao de politicas, conectividade de infraestrutura, facilitacdo de comércio,
integracédo financeira e intercambios entre povos, além de enfatizar o objetivo de
ampliar a conectividade entre continentes e promover cooperagdo mutuamente
benéfica (CHINA, 2015). Essa caracterizagéo é importante para o presente estudo
porque explicita, desde a origem, a combinag&do entre instrumentos econémicos e
institucionais, infraestrutura e financiamento, e uma narrativa de integracdo e
desenvolvimento. A figura 4 apresenta todos os paises que integraram a Nova Rota
da Seda desde sua criacao.
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Figura 4 — Paises membros da BRI por ano de ingresso

Year of MoU
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Sub-Saharan Africa 44 Income Group
Europe and Central Asia 35 High income 34
East Asia and Pacific 25 Upper middle 43
income
Latin America and 21 Lower middle 41
Caribbean income
Middle East and North 18 Low income 31
Africa
South Asia 6

Fonte: Nedopil Wang (2023b).

Em termos de escopo, a BRI nao corresponde a um unico tratado
internacional com regras uniformes e implementagédo centralizada. Na pratica, ela
funciona como um guarda-chuva sob o qual se agregam memorandos de
entendimento, acordos bilaterais, projetos especificos e mecanismos de cooperacgao,
com variacao relevante entre paises, setores e periodos. Avaliagdes institucionais
destacam que a iniciativa se articula em torno de corredores e projetos de transporte
e logistica, com potenciais impactos sobre comércio e investimento, mas também com
heterogeneidade substantiva de condigdes iniciais e de capacidades institucionais ao
longo das rotas (WORLD BANK, 2019). Essa caracteristica de “programa amplo” tem
implicagbes metodoldgicas: para fins analiticos, a BRI precisa ser tratada como um
conjunto de instrumentos e arranjos, e nao como uma politica unica com efeitos
uniformes.

A evolucgao da iniciativa pode ser apresentada, de forma sintética, em fases.

Apods o anuncio em 2013 e a consolidagao programatica em 2015, a BRI ganhou
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densidade diplomatica e operacional com a realizacdo de féruns internacionais, que
funcionaram como marcos de coordenagao, sinalizagao e atualizagcido de prioridades.
Discursos e comunicados associados aos foruns indicam uma crescente énfase em
critérios como sustentabilidade, transparéncia, gestdo de riscos e qualidade dos
projetos, em contraste com a fase inicial, mais associada a expansao acelerada de
portfélio e a ampliagdo de escopo (BRF, 2019). Em 2019, por exemplo, foram
publicizados instrumentos e diretrizes voltados a financiamento e sustentabilidade da
divida, incluindo um arcabouco de sustentabilidade para paises participantes e
principios orientadores de financiamento, sinalizando preocupacéao explicita com risco
e estabilidade financeira do esforgo de conectividade (CHINA, 2019). No Férum de
2023, o discurso oficial voltou a enfatizar “cooperagao de alta qualidade” e anunciou
medidas e prioridades para uma nova etapa de implementagdo, reforgando a
interpretacdo de que a iniciativa se adapta ao ambiente econdmico e politico
internacional e as criticas acumuladas (CHINA, 2023). Para visualizar a evolugéo da
BRI, a Figura 5 apresenta o engajamento chinés na iniciativa entre 2013 e o primeiro
semestre de 2023, desagregando os valores por setor e distinguindo, separadamente,

contratos de construcéo e investimentos.

Figura 5 — Engajamento da BRI por setor (2013-2023)

Sector

hemicale

P prtatn

Fonte: Nedopil Wang (2023a).
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A literatura institucional e aplicada também contribui para qualificar essa
evolugao. O Banco Mundial argumenta que corredores de transporte associados a
BRI podem melhorar comércio e investimento, mas condiciona ganhos a reformas de
transparéncia, melhoria do ambiente de politicas, sustentabilidade da divida e
mitigagdo de riscos ambientais, sociais e de corrupgao (WORLD BANK, 2019). Mais
recentemente, analises baseadas em bases de dados sugerem que houve
recalibracdo do perfil de financiamento e maior atengdo a gestdo de risco, com
esforgos de mitigagéo de riscos e de redugédo da exposigcédo a projetos e paises mais
problematicos (PARKS et al., 2023).

Em sintese, a Nova Rota da Seda pode ser entendida como uma estratégia
de conectividade e insergcao internacional que combina infraestrutura, instrumentos
financeiros e arranjos institucionais, evoluindo ao longo do tempo em resposta a
condigbes econdmicas e criticas relacionadas a risco e governancga. Para o presente
trabalho, essa caracterizagdo delimita o objeto do capitulo e orienta a analise dos

mecanismos econdmicos, financeiros e institucionais mobilizados pela iniciativa.

3.2 Mecanismos econdmicos: infraestrutura, conectividade e reducao de

fricgcdes

A dimenséo econémica da Nova Rota da Seda pode ser compreendida, em
primeiro lugar, a partir de sua capacidade de atuar sobre custos de comércio por meio
da ampliagao da conectividade fisica e logistica. Como discutido no capitulo anterior,
a literatura de comércio internacional mostra que infraestrutura, eficiéncia logistica e
tempo de envio influenciam diretamente o custo efetivo das transagdes internacionais
e, por consequéncia, o grau de integragdo econdmica entre paises (LIMAO;
VENABLES, 2001; ANDERSON; VAN WINCOOP, 2004; BALDWIN, 2016). Nesse
sentido, a Belt and Road Initiative (BRI) pode ser interpretada como uma estratégia
voltada a redugao de friccdes ao comércio e ao investimento, sobretudo por meio de
projetos de transporte, energia, logistica e conectividade regional. Mais do que ampliar
fisicamente a circulacéo, esse tipo de conectividade importa economicamente porque
altera precgos relativos, reduz custos de arbitragem e modifica as condigbes sob as
quais firmas e governos tomam decisbes de localizagdo, produgdo e acesso a
mercados.

Nos documentos oficiais chineses, a conectividade de infraestrutura

aparece como um dos pilares centrais da iniciativa. No documento Vision and Actions,
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publicado em 2015, a BRI é descrita como uma agenda de articulagdo de redes
terrestres e maritimas, com énfase em corredores econémicos, integracdo de
sistemas de transporte, melhoria da conectividade portuaria e fortalecimento de
vinculos comerciais entre diferentes regides (CHINA, 2015). Essa formulagao é
relevante porque explicita uma légica econémica relativamente clara: ao reduzir
gargalos logisticos e melhorar a fluidez da circulagdo de mercadorias, a iniciativa
busca ampliar o acesso a mercados e diminuir o custo relativo das trocas
internacionais. Ao mesmo tempo, a énfase em corredores e redes sugere que o
objetivo ndo € apenas construir infraestrutura isolada, mas reorganizar fluxos
econdmicos em torno de rotas de maior densidade logistica e comercial.

Em termos analiticos, esse mecanismo pode ser descrito como uma
tentativa de reduzir custos de comércio do tipo “iceberg”, isto €&, friccbes que
encarecem ou dissipam parte do valor das transagbes ao longo do trajeto entre
exportador e importador. Projetos em portos, ferrovias, rodovias, terminais logisticos
e corredores de transporte tendem, em tese, a reduzir tempo de envio, custos de frete,
riscos operacionais e incertezas associadas ao transporte internacional. Com isso,
ampliam o tamanho efetivo dos mercados acessiveis e melhoram condi¢gdes de
arbitragem entre regides. Essa interpretacdo esta em linha com o argumento de que
conectividade altera ndo apenas o custo monetario do comércio, mas também a
previsibilidade e a confiabilidade logistica, fatores especialmente relevantes em
contextos de produgao fragmentada e cadeias transnacionais (HUMMELS; SCHAUR,
2013; BALDWIN, 2016). Em outras palavras, a infraestrutura afeta ndo apenas
‘quanto custa transportar’, mas também se determinadas transac¢des e cadeias
produtivas se tornam economicamente viaveis.

O primeiro canal econémico da BRI, portanto, € o canal de acesso a
mercados. Ao melhorar rotas e reduzir friccdes de transporte, a iniciativa tende a
aumentar a acessibilidade relativa entre economias, 0 que pode elevar o comércio
bilateral e tornar mais viavel a especializacdo produtiva. Em termos de economia
internacional, isso significa que a conectividade pode alterar custos relativos de
acesso a fornecedores, consumidores e mercados de destino, influenciando decisdes
de exportagao, importacao e localizagdo de atividades econdmicas. O Banco Mundial
destaca precisamente esse ponto ao argumentar que corredores de transporte
associados a BRI podem reduzir tempos de envio e custos de comércio, com efeitos

potenciais sobre fluxos comerciais, investimento e renda, embora tais efeitos
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dependam de reformas e condigdes complementares (WORLD BANK, 2019). Essa
relacdo pode ser ilustrada por estimativas de reducdo de custos de comércio em
economias asiaticas diretamente ligadas aos corredores da iniciativa. A Tabela 1
mostra que os ganhos esperados variam entre os paises, mas apontam, em geral,
para a possibilidade de redugao de fricgdes comerciais em economias conectadas a
BRI. Mais importante do que o valor absoluto dessas estimativas € a sua implicagéao
econdmica: a conectividade altera a atratividade relativa de mercados e rotas, o que

pode deslocar fluxos de comércio e investimento entre economias concorrentes.

Tabela 1 — Impacto da infraestrutura de transporte da BRI no custo de comércio

No. Regido Redugéo do custo de
comércio
1 Camboja 46
2 China 35
3 Indonésia 2.1
4 Laos 3.5
5 Malasia 5.0
6 Filipinas 2.0
7 Singapura 0.0
8 Tailandia 6.4
9 Vietna 23
10 Resto do mundo 2.2

Fonte: Maliszewska e Van der Mensbrugghe (2019, p. 25).

Os valores apresentados na Tabela 1 indicam estimativas de reducgao
percentual dos custos de comeércio associadas a melhorias na infraestrutura de
transporte vinculadas a BRI. Esses numeros ndo devem ser interpretados como
efeitos uniformes ou garantidos da iniciativa, mas como estimativas condicionadas a
hipéteses sobre implementagcdo dos projetos, conectividade e integragdo logistica.
Sua relevancia esta em ilustrar a direcdo esperada do mecanismo econémico
discutido nesta secdo: ao reduzir custos de transporte e fricgdes logisticas, a
infraestrutura pode alterar a atratividade relativa de mercados e rotas comerciais.

Um segundo canal importante € o canal de reorganizagdo espacial da
atividade econdmica. A infraestrutura ndo afeta apenas a intensidade do comércio,
mas também a geografia da produgdo. Quando corredores logisticos reduzem custos
de acesso a certos mercados, alguns territorios tornam-se relativamente mais
atrativos para investimento, armazenamento, montagem e processamento industrial.

Isso significa que a BRI pode influenciar a localizag&o de atividades produtivas ao criar
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novas vantagens de conectividade para regides antes periféricas ou ao reforgar a
centralidade de determinados hubs. Em termos espaciais, isso implica que a
infraestrutura tende a redistribuir centralidades econémicas, criando corredores
vencedores, nos logisticos mais dinamicos e areas que se integram de forma mais
intensa as redes de comércio e circulagao.

Um exemplo ilustrativo desse processo € Khorgos, na fronteira entre China
e Cazaquistdo, frequentemente apresentado na literatura como um dos projetos
emblematicos da Belt and Road Initiative. O desenvolvimento da regiao como hub de
transito e centro logistico no corredor China-Europa mostra como a conectividade
pode alterar a atratividade econdmica de areas de fronteira e refor¢ar a centralidade
de determinados pontos no espaco regional. Ao mesmo tempo, estudos sobre o caso
cazaque indicam que os beneficios tendem a se concentrar mais fortemente em hubs
urbanos e regides proximas as passagens fronteirigas, o que reforga a ideia de que
os efeitos espaciais da infraestrutura sdo heterogéneos e dependem de politicas
complementares para sua difusédo territorial (WORLD BANK, 2020b; LARUELLE,
2018). O caso é relevante porque mostra que a infraestrutura pode gerar integracao,
mas essa integracéo tende a ser nodal e seletiva, concentrada em pontos estratégicos
da rede e ndo necessariamente distribuida de forma homogénea no territorio.

Um terceiro canal € o canal de integracdo produtiva e de cadeias globais
de valor. Em um contexto em que grande parte do comércio internacional envolve
bens intermediarios e etapas produtivas distribuidas entre diferentes paises, a
conectividade promovida pela BRI pode ampliar a viabilidade de inser¢cao em cadeias
produtivas transnacionais. Redugcdes em tempo de envio, melhora em previsibilidade
logistica e maior articulagédo entre rotas terrestres, maritimas e portuarias tendem a
favorecer a coordenacdo de fluxos produtivos e a circulagdo de insumos,
componentes e produtos semiacabados. Assim, a iniciativa pode ser vista ndo apenas
como estratégia de facilitacdo do comércio final, mas também como instrumento de
densificagdo de vinculos produtivos e de integracdo em cadeias globais de valor
(BALDWIN, 2016; TAGLIONI; WINKLER, 2016). Ainda assim, a simples melhora da
conectividade ndo garante inser¢cado em segmentos de maior valor agregado, ja que a
qualidade dessa insercdo continua condicionada por capacidades produtivas,
estrutura industrial e ambiente institucional doméstico.

Além disso, a dimensdo maritima da BRI amplia o alcance desse
mecanismo econdmico. A chamada Maritime Silk Road reforca a importancia de
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portos, rotas maritimas e hubs logisticos na reorganizagdo de fluxos comerciais,
sobretudo em economias fortemente dependentes do transporte maritimo.
Haralambides e Merk (2020) destacam que investimentos portuarios e melhorias em
conectividade maritima podem alterar rotas, reduzir custos logisticos e influenciar a
posicao relativa de portos e economias em redes de comércio internacional. Isso é
particularmente relevante no caso da BRI, ja que parte substantiva de sua logica
econbmica esta associada a criagdo ou ao fortalecimento de conexdes entre
infraestrutura terrestre e maritima, produzindo complementaridade entre corredores
internos e acesso a mercados externos. Nesse contexto, o valor econdmico do porto
nao decorre apenas da existéncia do ativo fisico, mas de sua posigéo relativa em
redes de navegacao, transbordo e conexdo com seu hinterland, entendido como a
area de influéncia econdmica servida pelo porto e por suas conexdes terrestres,
responsavel por concentrar parte relevante dos fluxos de entrada e saida de
mercadorias (HARALAMBIDES; MERK, 2020).

Um caso ilustrativo dessa dinamica € o Porto de Pireu, na Grécia,
frequentemente citado como um dos exemplos mais emblematicos da dimenséao
maritima da BRI. Em 2016, a Grécia formalizou a venda de 67% do porto a empresa
chinesa COSCO, em uma operacéao avaliada em aproximadamente EUR 1,5 bilh&o, o
que consolidou o ativo como um ponto estratégico da presenga chinesa no
Mediterraneo. Nesse contexto, o caso de Pireu ajuda a mostrar como a Maritime Silk
Road nao se limita a expansao fisica de portos, mas envolve também a articulagao
entre operagao portuaria, redes de navegagao e conexdes terrestres com mercados
do interior europeu, alterando a posicédo relativa do porto na rede de comércio
internacional. A propria  UNCTAD menciona Pireu como exemplo de porto
concessionado a COSCO, que passou a integrar de forma mais estreita redes globais
de transporte maritimo e logistica (UNCTAD, 2016; UNCTAD, 2022). O caso é
analiticamente importante porque evidencia que a BRI atua também por meio do
reposicionamento de ativos logisticos dentro da hierarquia internacional de portos e
rotas.

Outro aspecto analiticamente importante € que o0s mecanismos
econdmicos da BRI também operam por meio de efeitos de rede. Quanto maior a
integracédo entre corredores, hubs e sistemas logisticos, maior tende a ser o valor
econdmico da propria rede de conectividade. Em outras palavras, um projeto isolado
pode ter efeito limitado, mas a articulagdo entre portos, ferrovias, rodovias, centros
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logisticos e sistemas de energia pode produzir ganhos mais amplos ao reduzir custos
de coordenagao e ampliar a funcionalidade do conjunto. Essa caracteristica ajuda a
explicar por que a BRI é frequentemente apresentada como uma iniciativa de
“corredores” e ndo apenas como um portfolio disperso de obras: a logica econémica
depende da capacidade de transformar investimentos localizados em uma malha de
conexdes com efeitos acumulativos. Ao mesmo tempo, esses efeitos de rede tendem
a reforgar vantagens de economias e hubs ja relativamente centrais, o que pode
intensificar assimetrias regionais em vez de reduzi-las.

Também é relevante notar que a reducéo de friccdes ao comércio pode
produzir efeitos sobre investimento estrangeiro e expectativas de integracdo de longo
prazo. Quando a infraestrutura melhora e a conectividade se torna mais previsivel,
investidores podem perceber maior viabilidade econémica em localizar producéo,
armazenagem ou distribuicdo em paises e regides que passam a ter melhor acesso a
fornecedores e mercados. Nesse sentido, a BRI pode atuar como sinalizacdo de
compromisso com conectividade e integragao, contribuindo para alterar expectativas
privadas sobre custos futuros de operacao e circulagdo. Esse ponto € importante
porque mostra que 0 mecanismo econdémico da iniciativa ndo se limita ao impacto
direto da obra fisica, mas inclui efeitos de coordenacdo e antecipagdo de
oportunidades por parte de agentes privados. Em termos econémicos, a conectividade
passa a funcionar também como reducédo de incerteza, favorecendo decisdes de
investimento que dependem de horizonte de planejamento mais longo.

Ao mesmo tempo, a literatura enfatiza que esse mecanismo econémico n&o
deve ser tratado como automatico. Melhorias em infraestrutura e conectividade podem
reduzir custos de comércio, mas seus efeitos dependem da existéncia de demanda
efetiva, da qualidade do ambiente regulatério, da capacidade institucional de
execucgao e manutencdo dos projetos e da articulagdo com politicas de facilitagao de
comeércio, aduanas e governanga. O Banco Mundial insiste nesse ponto ao
condicionar ganhos potenciais da BRI a presenca de reformas complementares,
transparéncia, sustentabilidade fiscal e boa gestao de projetos (WORLD BANK, 2019).
Em outras palavras, a infraestrutura amplia o conjunto de possibilidades econémicas
disponiveis, mas n&o garante por si s6 que essas possibilidades serdo convertidas em
integracao sustentada, aumento de comércio e ganhos de bem-estar.

Além disso, a heterogeneidade entre paises é central para compreender a
intensidade e a direcado desses efeitos. Economias com maior capacidade produtiva,



30

melhor ambiente institucional e maior prontiddo logistica tendem a capturar mais
facilmente os ganhos da conectividade. Ja economias com fragilidades fiscais, baixa
capacidade de coordenacéao estatal ou estrutura produtiva limitada podem encontrar
maior dificuldade em transformar infraestrutura em aumento consistente de comércio
e investimento. Isso significa que o mecanismo econdmico da BRI deve ser entendido
como condicional, e nao universal. A conectividade cria oportunidades, mas a
conversdo dessas oportunidades em integragdo efetiva depende de caracteristicas
domeésticas e da forma concreta como os projetos sdo selecionados, financiados e
implementados. Nesse sentido, a heterogeneidade aparece simultaneamente no
acesso a mercados, na reorganizagéo espacial e na insergao produtiva, o que impede
interpretacdes lineares sobre os resultados da iniciativa.

Em termos gerais, os mecanismos econdmicos da Nova Rota da Seda
podem ser compreendidos como um esfor¢o de redugao de fricgdes ao comércio e ao
investimento por meio da expansao da conectividade fisica e logistica. Ao mobilizar
infraestrutura de transporte, corredores terrestres e maritimos e articulagao entre
redes logisticas, a iniciativa busca reconfigurar acessibilidade, centralidade logistica e
incentivos de localizagdo econdmica, criando condi¢des para maior integragao
produtiva e comercial entre a China e os paises participantes. Esse canal econémico
constitui um dos nucleos centrais da BRI e ajuda a explicar por que a iniciativa é
frequentemente apresentada como estratégia de conectividade. Ao mesmo tempo,
seus efeitos concretos tendem a ser desiguais e condicionados por fatores
domésticos, institucionais e financeiros, o que reforca a necessidade de analisa-los

de forma nao automatica e territorialmente diferenciada.

3.3 Mecanismos financeiros e institucionais: financiamento, atores e

arranjos

A dimensao financeira da Nova Rota da Seda pode ser compreendida a
partir da forma como a China estruturou os instrumentos capazes de transformar uma
agenda ampla de conectividade em projetos concretos de infraestrutura, energia,
logistica e transporte. Nesse sentido, a Belt and Road Initiative ndo depende apenas
da existéncia de recursos disponiveis, mas de uma combinag¢do entre financiamento,
coordenacao politica e implementacao operacional. O documento Vision and Actions,
publicado em 2015, ja indicava que a iniciativa se apoiaria ndo apenas em

conectividade fisica, mas também em integracdo financeira e coordenacédo de
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politicas, sugerindo que a BRI deveria ser entendida como uma estratégia de inser¢ao
internacional sustentada por mecanismos institucionais proprios (CHINA, 2015).

Do ponto de vista analitico, é possivel distinguir ao menos trés mecanismos
principais de financiamento no a&mbito da BRI, conforme apresentado no Quadro 1. O
primeiro é o crédito provido por bancos estatais chineses, especialmente bancos
de politica e grandes bancos comerciais publicos, voltado a projetos de maior escala
e longo prazo. O segundo é o financiamento estruturado em nivel de projeto,
normalmente por meio de sociedades de propdsito especifico (special purpose
vehicles), com garantias, contas-reserva e receitas futuras vinculadas ao ativo
financiado. O terceiro é o investimento patrimonial ou por concessao, no qual
fundos ou empresas chinesas adquirem participagao acionaria, direitos de operagao
ou controle sobre ativos considerados estratégicos. Na pratica, esses mecanismos
frequentemente se combinam, mas a distingao é util porque mostra que a BRI nao
opera por um unico canal financeiro: ela articula instrumentos distintos, que distribuem

risco, retorno e controle de formas também distintas.

Quadro 1 - Principais mecanismos financeiros da Belt and Road Initiative

. Principais Instrumento Alocacao de Implicacédo
Mecanismo - ) Exemplo o
atores predominante |risco analitica
China .
. Amplia
Development Risco
. escala dos
Bank, Exim . . frequentemente .
1 Empréstimos de Jacarta- projetos, mas
Crédito estatal |Bank of deslocado para
. longo prazo - Bandung pode gerar
China, bancos entes publicos ou 2SSIVOS
comerciais paraestatais pass
. contingentes
estatais
. . SPVs, joint Project finance, | 5. o Permite .
Financiamento Risco distribuido engenharia
ventures, DSRA, . Karot i )
estruturado de - . entre varios financeira
. multiplos garantias, Hydropower .
projeto : agentes mais
credores receitas futuras L
sofisticada
Combina
. COSCO, Silk |Equity, Maior controle conectividade
Investimento LI .
. ; Road Fund, aquisicao operacional Porto de com
patrimonial / o ; . . . .
~ empresas acionaria, direto sobre o Pireu internacionali
concessao : ~ . ~
estatais concessao ativo zagao
empresarial

Fonte: elaboragao prépria, com base em China (2015), Malik et al. (2021), World Bank (2019),
UNCTAD (2016) e Silk Road Fund (s.d.).

No primeiro mecanismo, o papel dos bancos estatais chineses é central. A
literatura da AidData mostra que a expansao do financiamento externo chinés ocorreu
com forte predominancia de empréstimos e com crescente importancia de operagoes
dirigidas a empresas estatais, bancos estatais locais, joint ventures e SPVs, e néo
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apenas a governos centrais (MALIK et al., 2021). Esse ponto é relevante porque altera
a forma como o risco aparece nas estatisticas fiscais: o passivo pode nao surgir
imediatamente como divida soberana, mas ainda assim permanecer ligado ao setor
publico de maneira implicita, sobretudo quando o projeto é politicamente sensivel ou
quando o tomador possui apoio estatal. Em termos econémicos, isso significa que o
financiamento da BRI frequentemente combina aparéncia comercial com vinculos
publicos subjacentes, o que amplia a escala possivel dos projetos, mas também torna
mais complexa a avaliagao de risco fiscal e de sustentabilidade.

Essa logica aparece com clareza no caso da ferrovia de alta velocidade
Jacarta-Bandung, na Indonésia. O projeto foi estruturado por meio da joint venture e
SPV KCIC, controlada em 60% por empresas estatais indonésias e em 40% por um
consorcio de empresas estatais chinesas. O financiamento principal veio do China
Development Bank, em uma estrutura de 75:25 entre divida e capital, com prazo de
40 anos, 10 anos de caréncia e, formalmente, sem garantia soberana (AIDDATA,
s.d.a). Além disso, a operagao utilizou uma debt service reserve account (DSRA), o
que evidencia a logica de project finance: o fluxo de caixa esperado do proprio projeto
passa a funcionar como parte da estrutura de protecdo ao credor. O aspecto
analiticamente mais importante € que a auséncia formal de garantia soberana n&o
eliminou o vinculo com o setor publico, ja que, diante dos sobrecustos e atrasos, o
projeto acabou exigindo renegociagdes e apoio estatal adicional. O caso mostra,
portanto, como a BRI pode deslocar parte do risco para veiculos de projeto sem
necessariamente afastar o Estado do circuito de responsabilidade econdmica.

Um segundo exemplo util € o Karot Hydropower Project, no Paquistéo, que
evidencia outra configuragdo do financiamento estruturado. Segundo o Private Power
and Infrastructure Board do Paquistao, o projeto foi montado com uma razao 80:20
entre divida e capital, combinando financiamento de China Development Bank,
Export-Import Bank of China, Silk Road Fund, IFC e outros participantes (PPIB, s.d.).
Aqui, o ponto central ndo é apenas a participacao de varios credores, mas o fato de
que o projeto foi modelado como uma unidade financeira especifica, com estrutura
propria de capital, fluxo de receitas e alocacao de riscos. Em termos analiticos, esse
tipo de arranjo permite ampliar o volume de financiamento disponivel e distribuir o
risco entre multiplos agentes, tornando viavel um projeto que dificilmente seria
absorvido integralmente por um unico financiador. Ao mesmo tempo, ele evidencia

que a BRI n&o se limita a empréstimos bilaterais simples: nos projetos mais relevantes,
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a iniciativa recorre a solugdes financeiras mais sofisticadas, com multiplos
participantes e mecanismos contratuais mais densos.

O terceiro mecanismo relevante é o investimento patrimonial e a aquisigao
de ativos estratégicos, sobretudo em setores logisticos e portuarios. O Porto de Pireu,
na Grécia, € um exemplo importante: em 2016, foi firmado acordo para a venda de
67% do porto a empresa chinesa COSCO, em uma operagdao avaliada em
aproximadamente EUR 1,5 bilhdo (UNCTAD, 2016). Analiticamente, esse tipo de
mecanismo difere do crédito porque transfere ndo apenas recursos, mas também
poder de gestao, influéncia operacional e posigao estratégica em redes logisticas. Em
vez de gerar uma obrigacdo de pagamento para o Estado anfitrido, ele insere
diretamente a empresa chinesa como operadora e investidora do ativo, aproximando
a BRI de uma légica de internacionalizagdo empresarial articulada a conectividade
global. Esse tipo de arranjo & particularmente relevante em portos, terminais e
corredores logisticos, nos quais o valor do ativo ndo decorre apenas da infraestrutura
fisica, mas da possibilidade de integra-lo a redes mais amplas de navegacgéo,
transbordo e distribuicio.

Nesse contexto, o Silk Road Fund ocupa posi¢cao particular. Ao se
apresentar como um fundo de investimento de médio e longo prazo, com foco em
participacdo acionaria e uso de instrumentos diversos de investimento e
financiamento, ele amplia a gama de instrumentos disponiveis dentro da BRI (SILK
ROAD FUND, s.d.). Isso é importante porque mostra que a iniciativa ndo depende
exclusivamente de empréstimos bancarios tradicionais. Ao operar com foco em equity
e em instrumentos hibridos, o fundo pode reduzir a dependéncia de divida pura,
reforcar a estrutura de capital dos projetos e atrair coinvestidores. Em termos
econdmicos, essa flexibilidade amplia a capacidade de adaptagdo da BRI a projetos
com perfis de risco e retorno distintos, além de sugerir uma tentativa de sofisticar o
financiamento da iniciativa diante das criticas associadas a exposi¢cao excessiva a
crédito. Em vez de atuar apenas como financiador, o fundo funciona como mecanismo
de estabilizagdo e de compartilhamento de risco, o que pode ser decisivo em projetos
de maturagao longa e retorno incerto.

No plano institucional, esses instrumentos financeiros se articulam a
arranjos marcadamente bilaterais e a forte presenga de empresas estatais chinesas
na execucdo dos projetos. O Banco Mundial observa que empresas chinesas
concentram a maior parte dos contratos financiados pela China no &mbito da BRI, com
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estimativas sugerindo que mais de 60% dos projetos associados a iniciativa séo
alocados a companhias chinesas (WORLD BANK, 2019). Isso mostra que o
financiamento ndo é um elemento isolado: ele tende a vir acompanhado de uma
cadeia de implementacdo que envolve desenho, construgdo, fornecimento e, em
alguns casos, operagao do ativo por firmas chinesas. Dessa forma, crédito e
investimento funcionam também como mecanismos de coordenagao institucional,
pois vinculam recursos financeiros a forma concreta de execucéo dos projetos. Ao
mesmo tempo, a predominancia de arranjos bilaterais reduz padronizagdo e amplia o
peso da capacidade institucional do pais receptor, 0 que torna mais relevantes as
assimetrias de barganha, de informacg&o e de capacidade contratual entre as partes
(GHOSSEIN; HOEKMAN; SHINGAL, 2018).

Mais recentemente, a literatura tem chamado atenc¢do para uma mudancga
importante nessa configuragao: a tentativa de reduzir risco e recalibrar a iniciativa. O
relatério Belt and Road Reboot sustenta que Pequim passou a adotar uma postura
mais cautelosa, com maior énfase em sustentabilidade financeira, reestruturacédo de
portfélio e mitigacdo de exposigdo a projetos problematicos (PARKS et al., 2023).
Esse movimento ndo significa abandono da BRI, mas sim ajuste de seus instrumentos
financeiros e institucionais diante de dificuldades de implementacdo, aumento de
inadimpléncia e criticas relacionadas a divida e a governanga. Isso sugere que a
estrutura da BRI ndo é estatica: ela evolui em resposta a restrigdes econdmicas,
pressodes politicas e a necessidade de preservar a viabilidade da estratégia no longo
prazo.

Assim, os mecanismos financeiros e institucionais da Nova Rota da Seda
podem ser compreendidos como uma forma especifica de organizar a expansao
internacional da conectividade chinesa. A iniciativa combina empréstimos estatais,
estruturas de project finance, SPVs, fundos de investimento, concessdes, participagao
acionaria e forte presenca de empresas estatais, produzindo um arranjo em que
financiamento, execucéo e controle aparecem fortemente articulados. O ponto central,
portanto, ndo é apenas identificar quem financia, mas entender como os recursos sao
estruturados, quais riscos sao redistribuidos e que tipo de vinculo econémico e
institucional se forma entre a China e os paises participantes. E justamente essa
combinagao entre crédito, implementagao e controle que ajuda a explicar, a0 mesmo
tempo, a capacidade de mobilizagdo da BRI e as controvérsias que surgem em torno

de divida, transparéncia, governanga e assimetrias entre os parceiros.
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4 Efeitos, Riscos e Governan¢ca Econémica Internacional

Apos a analise dos mecanismos econdmicos, financeiros e institucionais
da Nova Rota da Seda, torna-se necessario examinar seus efeitos potenciais e os
riscos associados a sua implementacédo nos paises participantes. A literatura aponta
que a BRI pode gerar ganhos econdémicos ao ampliar a conectividade, reduzir custos
de comércio, estimular fluxos de investimento e favorecer maior integragéo produtiva.
Ao mesmo tempo, esses efeitos ndo sdo automaticos nem homogéneos, pois
dependem das condi¢des institucionais, fiscais, produtivas e regulatérias de cada
economia participante.

A discussdo sobre os efeitos da iniciativa também envolve riscos
relevantes. Entre eles, destacam-se a sustentabilidade da divida, a vulnerabilidade
fiscal, a qualidade da selegcédo dos projetos, a transparéncia contratual, os impactos
socioambientais e as assimetrias de barganha entre a China e os paises receptores.
Assim, a Nova Rota da Seda deve ser analisada ndo apenas como uma estratégia de
conectividade e financiamento, mas também como um arranjo que pode produzir
efeitos diferenciados sobre governangca econdémica, autonomia deciséria e
interdependéncia internacional.

A analise sera organizada em quatro partes. Inicialmente, serdo discutidos
os efeitos potenciais da iniciativa sobre comércio e investimento, considerando os
canais de reducdo de friccdbes e ampliagdo da conectividade. Em seguida, seréo
examinados os riscos associados a sustentabilidade da divida e a vulnerabilidade
fiscal dos paises participantes. Na sequéncia, serdo abordadas questdes relativas a
governanca, a transparéncia e a selegcéo de projetos. Por fim, serdo apresentadas as
principais controvérsias da literatura, com destaque para o debate sobre a chamada
debt-trap diplomacy e para interpreta¢des alternativas sobre a natureza e os efeitos
da BRI.

4.1 Efeitos sobre comércio e investimento

ApoOs a analise dos mecanismos econémicos da Nova Rota da Seda, a
questao central passa a ser avaliar em que medida esses mecanismos podem se
converter em efeitos concretos sobre comércio e investimento. A literatura tende a
reconhecer que a ampliacdo da conectividade pode reduzir custos de comércio,

encurtar tempos de transporte e estimular fluxos econémicos, mas também enfatiza
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que esses resultados sdo potenciais, heterogéneos e condicionados por fatores
domésticos. Assim, a analise dos efeitos da BRI exige distinguir entre os canais
econdmicos discutidos anteriormente e os resultados efetivamente esperados ou
estimados pela literatura.

No campo comercial, os estudos aplicados geralmente partem da hipotese
de que corredores de transporte e melhorias logisticas reduzem friccbes e, com isso,
ampliam o comércio bilateral e regional. De Soyres et al. (2019) estimam que a
melhoria da infraestrutura de transporte associada a BRI pode reduzir custos de
comeércio e tempos de envio, com impactos diferenciados entre paises e regides. O
ponto mais relevante dessas estimativas ndo € apenas a existéncia de ganhos
meédios, mas sua distribuicdo desigual: economias localizadas préximas aos
corredores ou com maior capacidade de integragéo logistica tendem a capturar efeitos
mais expressivos, enquanto paises menos conectados ou com gargalos institucionais
podem se beneficiar de forma limitada.

Maliszewska e van der Mensbrugghe (2019) também reforgam essa leitura
ao simular impactos econdmicos da BRI sobre comércio, renda e bem-estar. Os
autores indicam que os ganhos comerciais dependem ndo apenas da implementacéo
fisica dos projetos, mas também de reformas complementares que reduzam atrasos
de fronteira, melhorem procedimentos aduaneiros e ampliem a eficiéncia dos servigos
logisticos. Essa conclusao é importante porque desloca a analise de uma visao
puramente infraestrutural para uma interpretacdo mais ampla: a infraestrutura pode
criar a possibilidade de integragdo, mas a materializagdo dos ganhos depende de
politicas que permitam as economias transformar conectividade em fluxos comerciais
efetivos.

Esse ponto é especialmente relevante para paises em desenvolvimento,
nos quais a infraestrutura pode reduzir uma restricdo real ao comércio, mas nao
necessariamente eliminar outros obstaculos a competitividade. Um corredor
ferroviario ou portuario pode diminuir o tempo de transporte, mas, se o pais apresentar
baixa diversificagdo produtiva, burocracia elevada, baixa eficiéncia aduaneira ou
inseguranga regulatoria, o efeito sobre exportagbes pode ser menor do que o
esperado. Nesse sentido, a BRI pode ampliar oportunidades de comércio, mas nao
substitui politicas domésticas de desenvolvimento produtivo, facilitacdo comercial e

fortalecimento institucional.
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A literatura também aponta que os efeitos comerciais da BRI tendem a
variar por setor. Bens sensiveis ao tempo, produtos de maior valor por peso,
componentes intermediarios e mercadorias integradas a cadeias produtivas podem
responder de forma mais intensa a reducao de atrasos e a maior previsibilidade
logistica. Por outro lado, bens de baixo valor agregado, produtos primarios ou
mercadorias pouco sensiveis ao prazo podem apresentar ganhos mais limitados,
sobretudo quando o transporte maritimo convencional continua sendo a alternativa
mais barata. Assim, os efeitos sobre comércio ndo dependem apenas da reducgao
meédia de custos, mas da composicdo setorial das economias participantes e da
natureza dos bens comercializados.

Outro aspecto importante é que a BRI pode alterar ndo apenas o volume
de comércio, mas também sua diregdo geografica. Ao modificar custos relativos de
acesso a determinados mercados, novos corredores podem deslocar fluxos entre
rotas concorrentes e reforgar a centralidade de alguns hubs. Haralambides e Merk
(2020), ao analisarem os impactos da BRI sobre fluxos maritimos, destacam que
investimentos portuarios e mudangas na conectividade podem influenciar a posigao
relativa de portos e rotas no comércio internacional. Isso significa que os efeitos da
iniciativa ndo se limitam a “mais comércio”, mas envolvem também uma possivel
reorganizagao da geografia comercial, com ganhos concentrados em determinados
corredores, portos e regides logisticas.

No caso do investimento, os efeitos podem ser divididos em duas
dimensdes. A primeira corresponde ao investimento direto nos préprios projetos de
infraestrutura, transporte, energia e logistica, frequentemente financiados ou
executados por bancos, fundos e empresas chinesas. Essa dimens&o € mais imediata
e aparece na forma de obras, contratos, aquisicdo de ativos e expansdo da
capacidade instalada. A segunda dimens&o envolve o investimento induzido, isto &,
aquele que pode ocorrer como consequéncia da melhoria da conectividade. Quando
um pais reduz gargalos logisticos e passa a oferecer melhor acesso a mercados, ele
pode se tornar mais atraente para atividades de armazenagem, distribuicao,
montagem, processamento industrial ou servicos associados ao comeércio
internacional.

Essa distingao é relevante porque nem todo investimento em infraestrutura
gera, automaticamente, investimento produtivo adicional. Projetos podem aumentar o

estoque de capital fisico sem necessariamente produzir encadeamentos locais
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significativos. Para que os investimentos associados a BRI tenham efeitos
multiplicadores, é necessario que estejam conectados a estrutura produtiva
domeéstica, a mercados efetivos e a uma estratégia de aproveitamento local. Caso
contrario, ha risco de que a infraestrutura funcione principalmente como corredor de
passagem ou como ativo isolado, com efeitos limitados sobre emprego, produtividade
e diversificacdo econdmica.

A literatura sobre cadeias globais de valor ajuda a qualificar esse ponto. A
conectividade pode facilitar a integragédo produtiva, mas a qualidade dessa integragcéo
depende da capacidade das economias de participar de etapas mais dindmicas das
cadeias. Baldwin (2016) e Taglioni e Winkler (2016) argumentam que a participagao
em cadeias globais exige ndo apenas acesso fisico a mercados, mas também
capacidades produtivas, padroes de qualidade, servigos logisticos, coordenacgéo
regulatoria e aprendizado tecnoldgico. Portanto, a BRI pode facilitar a entrada em
redes produtivas, mas nao garante, por si sO, upgrading produtivo ou captura de maior
valor agregado.

Outro efeito potencial da BRI sobre investimento esta relacionado a
sinalizagdo. Grandes projetos de infraestrutura podem alterar expectativas de longo
prazo ao indicar que determinadas rotas, regides ou setores serdo priorizados na
integracdo econbmica. Essa sinalizagdo pode influenciar decisdes privadas de
localizagdo e reduzir incertezas sobre custos futuros de circulagdo. Contudo, esse
mecanismo também pode produzir concentragao espacial, uma vez que investidores
tendem a se localizar préximos aos corredores mais eficientes, hubs logisticos e
centros urbanos ja relativamente integrados. Assim, a BRI pode ampliar oportunidades
de investimento, mas também refor¢car desigualdades territoriais entre regides
conectadas e areas periféricas.

A experiéncia de grandes projetos de infraestrutura sugere ainda que os
efeitos sobre comércio e investimento dependem da qualidade da selecdo dos
projetos. Faber (2014), ao analisar o sistema nacional de rodovias da China, mostra
que melhorias de conectividade podem produzir efeitos territoriais desiguais e nem
sempre gerar industrializacdo homogénea. Embora esse estudo ndo trate diretamente
da BRI, sua contribuigao € util para interpretar a iniciativa: infraestrutura pode alterar
acesso a mercados, mas seus efeitos dependem da estrutura econémica local, da
capacidade de resposta das firmas e da forma como os novos corredores se conectam

ao restante da economia.
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Por essa razédo, o Banco Mundial (2019) enfatiza que os ganhos potenciais
da BRI s&o maiores quando os projetos sdo acompanhados por reformas
complementares. Entre elas estdo a melhora da transparéncia, a eficiéncia aduaneira,
a qualidade da governanga dos projetos, a sustentabilidade fiscal e a redugéo de
barreiras regulatorias. Sem esses elementos, a reducéo fisica de distancias pode nao
se converter em reducdo econdmica de custos. Em outras palavras, construir
infraestrutura ndo é suficiente se os procedimentos de fronteira continuam lentos, se
a governanga contratual € fragil ou se o pais receptor ndo possui capacidade produtiva
para responder as novas oportunidades.

Também é necessario reconhecer os limites da evidéncia disponivel. Parte
importante da literatura sobre os efeitos da BRI utiliza simulagbes, modelos
gravitacionais ou exercicios de equilibrio geral, que estimam impactos potenciais a
partir de hipoteses sobre implementacdo dos projetos e redugcdo de tempos de
transporte. Esses trabalhos sdo uteis para identificar canais e ordens de magnitude,
mas nao devem ser lidos como comprovacao definitiva de efeitos observados em
todos os paises participantes. A propria heterogeneidade da BRI, formada por projetos
distintos em paises com capacidades muito diferentes, dificulta generalizagdes
amplas sobre seus resultados.

Dessa forma, os efeitos da Nova Rota da Seda sobre comércio e
investimento devem ser entendidos como condicionais. A iniciativa pode reduzir
custos de comércio, ampliar conectividade, estimular investimentos e favorecer maior
integracdo econ6mica, mas tais resultados dependem da qualidade dos projetos, das
condi¢des institucionais dos paises participantes e da capacidade de transformar
infraestrutura em atividade produtiva. A literatura, portanto, sugere uma interpretagao
intermediaria: a BRI ndo deve ser vista nem como solugdo automatica para o
desenvolvimento, nem como fonte inevitavel de dependéncia, mas como um arranjo
de conectividade cujos efeitos variam conforme o contexto doméstico, a governanga
dos projetos e a forma concreta de insergao de cada economia nas redes regionais e

globais.
4.2 Sustentabilidade da divida e vulnerabilidade fiscal

A discussédo sobre os efeitos da Nova Rota da Seda ndo pode se limitar
aos potenciais ganhos de comércio e investimento. Como grande parte dos projetos

de infraestrutura associados a iniciativa envolve financiamento externo, prazos longos
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de maturacao e retorno econdémico incerto, a sustentabilidade da divida tornou-se uma
das principais preocupacdes da literatura. O problema central ndo é a existéncia de
divida em si, ja que o endividamento pode financiar projetos produtivos e ampliar a
capacidade de crescimento no longo prazo. A questdo é se os fluxos futuros de
receita, crescimento e arrecadagao serao suficientes para compensar o servigo da
divida contratado. Assim, o risco fiscal da BRI decorre da possibilidade de que projetos
de infraestrutura, embora economicamente promissores, ndo gerem retorno suficiente
para sustentar suas obrigagdes financeiras.

A literatura sobre a BRI identifica esse risco de maneira recorrente. Hurley,
Morris e Portelance (2018), em estudo do Center for Global Development,
argumentam que a iniciativa pode elevar o risco de sobre-endividamento em paises
ja vulneraveis, especialmente quando os projetos sdo financiados por empréstimos
soberanos ou quase soberanos. Os autores analisam 68 potenciais paises tomadores
de recursos no ambito da BRI e identificam um grupo de oito economias
particularmente expostas ao risco de endividamento associado a iniciativa. O ponto
relevante desse estudo nao é afirmar que todos os paises participantes enfrentarao
crise fiscal, mas mostrar que os riscos sao concentrados em economias pequenas, de
baixa renda ou ja marcadas por fragilidade externa, nas quais grandes projetos podem
representar parcela expressiva do PIB e da divida publica.

A Figura 6 ilustra essa heterogeneidade ao apresentar a classificagéo de
risco de endividamento de paises envolvidos em projetos associados a BRI,
considerando também projetos em planejamento. A classificagdo mostra que o risco
fiscal ndo se distribui de maneira uniforme, concentrando-se em paises com maior
vulnerabilidade macroeconémica, menor capacidade fiscal ou maior exposi¢ao
relativa a projetos de grande escala.

Essa preocupacao também aparece em analises do Banco Mundial. O
relatério Belt and Road Economics reconhece que os corredores de transporte
associados a BRI podem gerar ganhos relevantes de comércio, investimento e renda,
mas sustenta que esses ganhos dependem de reformas complementares,
transparéncia, boa selecdo de projetos e sustentabilidade da divida. Em outras
palavras, os beneficios potenciais da conectividade precisam ser avaliados em
conjunto com os custos financeiros dos projetos. Quando o financiamento é

contratado em moeda estrangeira, com garantias publicas ou em paises com baixa
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capacidade fiscal, os riscos se tornam mais elevados, sobretudo se a receita esperada

do projeto ndo se materializar no ritmo necessario (WORLD BANK, 2019).

Figura 6 - Classificagcao de risco de endividamento em paises com projetos
associados a BRI

Risk Category : ' I

Note: This map is for illustrative purposes and does not imply the expression of any opinion on the part of the authors
D eve] Opm ent concerning the legal status of any country or territory or concerning the delimitation of frontiers or boundaries.

Fonte: Hurley, Morris e Portelance (2018), Center for Global Development.

Bandiera e Tsiropoulos (2019) reforcgam essa leitura ao propor um
arcabougo para avaliar riscos fiscais e sustentabilidade da divida em paises
localizados em corredores da BRI. Os autores chamam atencéao para a dificuldade de
mensurar corretamente o impacto fiscal da iniciativa, uma vez que nem sempre ha
informagdo abrangente, padronizada e transparente sobre o volume dos
investimentos, as condigbes dos empréstimos e as garantias associadas. Isso é
especialmente relevante porque muitos projetos n&o aparecem imediatamente como
divida soberana direta, mas podem gerar passivos contingentes por meio de
empresas estatais, garantias publicas, sociedades de propodsito especifico ou
contratos com suporte governamental. Assim, a vulnerabilidade fiscal pode ser maior
do que aquela capturada pelos indicadores tradicionais de divida publica (BANDIERA,;
TSIROPOULOS, 2019).
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A literatura da AidData acrescenta outro elemento a esse debate ao
destacar a presenga de “divida oculta® em parte do financiamento chinés ao
desenvolvimento. Malik et al. (2021) mostram que parcela relevante dos empréstimos
chineses foi direcionada a entidades ndo soberanas, como empresas estatais, bancos
publicos, joint ventures e veiculos de propdsito especifico. Embora esses contratos
possam nao aparecer diretamente no balango do governo central, eles
frequentemente mantém vinculos implicitos ou explicitos com o setor publico. O
problema fiscal surge quando dificuldades financeiras nesses projetos acabam
exigindo apoio do Estado, renegociagdo ou assungao de responsabilidades. Dessa
forma, a distingdo formal entre divida soberana e divida n&do soberana pode
subestimar o risco efetivo para o pais receptor (MALIK et al., 2021).

Um exemplo frequentemente citado € o caso de Montenegro e a rodovia
Bar-Boljare. Em 2014, o pais contratou financiamento do Export-Import Bank of China
para construir o primeiro trecho da rodovia, em um projeto de grande escala para uma
economia pequena. A base da AidData registra um empréstimo de aproximadamente
US$ 944 milhdes, com prazo de 20 anos, caréncia de 6 anos e taxa fixa de 2% ao ano
para a primeira fase do projeto. O caso € relevante porque Montenegro € uma
economia pequena, de modo que um unico projeto de infraestrutura de grande escala
pode produzir presséo fiscal significativa quando os retornos econémicos esperados
sdo incertos ou de maturagdo longa. Nesse sentido, mais do que evidenciar uma
“armadilha” deliberada de endividamento, o caso mostra como projetos financiados
externamente podem ampliar vulnerabilidades quando ha combinag&o entre escala
elevada, baixa margem fiscal e incerteza sobre a capacidade do ativo de gerar ganhos
econdmicos suficientes para sustentar o servigo da divida (AIDDATA, s.d.c).

O Laos oferece outro exemplo importante, especialmente pela combinagao
entre infraestrutura estratégica, endividamento externo e fragilidade macroeconémica.
A Ferrovia Laos-China, ja mencionada anteriormente como caso de potencial redugao
de custos de transporte, também é relevante do ponto de vista fiscal. O Banco Mundial
(2020a) destaca o potencial da ferrovia para transformar o Laos de uma economia
landlocked em uma economia mais conectada regionalmente. No entanto, o mesmo
tipo de projeto exige elevada capacidade de coordenacéo fiscal e institucional para
que os ganhos logisticos se convertam em receitas e crescimento suficientes para
compensar as obrigagdes financeiras. Assim, o Laos ilustra a ambiguidade central da
BRI: um projeto pode ter elevado potencial de integracdo econbmica e,
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simultaneamente, aumentar a exposicao fiscal do pais receptor quando a divida, a
receita futura e a capacidade de gestdo macroeconémica ndo caminham no mesmo
ritmo (WORLD BANK, 2020a).

O caso de Hambantota, no Sri Lanka, também aparece com frequéncia no
debate sobre divida e BRI, embora precise ser tratado com cautela. O porto tornou-se
simbolo das criticas a chamada “diplomacia da armadilha da divida”, mas a literatura
especializada contesta interpretagdes simplificadas. Brautigam (2020) argumenta que
0 caso né&o deve ser lido como evidéncia direta de uma estratégia chinesa deliberada
de captura de ativos por meio de endividamento, pois a crise fiscal do Sri Lanka teve
multiplas causas, incluindo decisbes domeésticas, fragilidade macroecondémica e
composi¢do mais ampla da divida externa. Estudos como o da Chatham House
também sustentam que a narrativa de “armadilha” aplicada a Hambantota exagera a
intencionalidade chinesa e subestima os fatores internos da politica econémica do Sri
Lanka. Ainda assim, o caso permanece relevante para esta se¢cao porque mostra
como projetos de infraestrutura financiados externamente podem se tornar
politicamente sensiveis quando o retorno econémico é baixo e a situagéo fiscal do
pais se deteriora (BRAUTIGAM, 2020).

A comparagao entre esses casos permite observar que a vulnerabilidade
fiscal associada a BRI ndo assume uma unica forma. O Quadro 2 sistematiza esses
trés exemplos frequentemente discutidos na literatura, destacando o tipo de projeto, o
principal risco envolvido e a interpretacédo analitica de cada caso.

Esses casos sugerem que o risco fiscal da BRI n&o pode ser explicado por
um unico fator. Ele resulta da interacdo entre condicdes do empréstimo, escala do
projeto, capacidade produtiva do pais, governanga, transparéncia contratual, moeda
de denominagao da divida e expectativa de retorno econémico. Projetos financiados
em moeda estrangeira podem gerar pressdes adicionais quando ha desvalorizagéo
cambial ou queda de receitas externas. Obras com baixa demanda efetiva podem
produzir receitas insuficientes para cobrir custos de operagao e servigo da divida.
Contratos pouco transparentes ou garantias implicitas podem dificultar a mensuragéo
do passivo real. Por isso, a sustentabilidade fiscal da BRI depende tanto da qualidade
do projeto quanto da capacidade do Estado receptor de avaliar riscos antes da
contratagao.
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Quadro 2 - Casos selecionados de vulnerabilidade fiscal em projetos associados a

BRI
Caso Pais Projeto 'Ij|p0 de Ev_|de_nc|a Interpretagao
risco principal
Empréstimo de Projeto grande
. aproximadamente | emrelagéo a
. ROdOY'a Escala US$ 943,9 economia
Rodovia financiada elevada e o .
. Montenegro . ~ milhdes, prazo de | nacional pode
Bar-Boljare pelo Exim pressao . !
. . 20 anos, caréncia ampliar
Bank of China | fiscal .
de 6 anos e taxa vulnerabilidade
fixa de 2% fiscal
Projeto estimado Ganhos
Custo .
. em cerca de US$ logisticos
. Ferrovia elevado e o .
Ferrovia . 5,9 bilhdes, com potenciais
. Laos conectando dependéncia o :
Laos-China . estrutura 40% coexistem com
Laos e China | de retorno . o o
equity e 60% exposicao fiscal
futuro Pt
divida relevante
Caso tornou-se
. . Exemplo de
Baixo simbolo da .
Porto e . : “ controvérsia
retorno, crise | narrativa de “debt- e
Porto de . arrendamento | .. . - sobre divida,
Sri Lanka fiscal e trap diplomacy”,
Hambantota de longo - . governanca e
controvérsia | embora a literatura | : ~
prazo oy . interpretacao
politica conteste leitura "
N geopolitica
simplificada

Fonte: Elaboragao prépria, com base em AidData (s.d.c), World Bank (2020a), Brautigam (2020) e
Jones e Hameiri (2020).

Outro ponto relevante é que os riscos de divida nao se distribuem de forma
homogénea entre os paises participantes. Economias maiores, mais diversificadas e
com maior acesso a mercados internacionais de capitais tendem a absorver melhor
projetos de infraestrutura de grande escala. Ja paises pequenos, com baixa
arrecadacao, divida elevada ou dependéncia de poucos produtos exportados
enfrentam maior vulnerabilidade. Essa heterogeneidade é central para evitar duas
interpretacdes extremas: de um lado, a ideia de que a BRI necessariamente produz
crise fiscal, de outro, a ideia de que o financiamento em infraestrutura € sempre
benigno por gerar crescimento futuro. A literatura aponta uma posigéo intermediaria:
a BRI pode ser produtiva quando financia projetos bem selecionados e sustentaveis,
mas pode agravar vulnerabilidades quando aumenta obrigagdes financeiras em
economias com baixa capacidade de pagamento.

A proépria resposta institucional chinesa indica reconhecimento desse
problema. Em 2019, o Ministério das Finangas da China langou um Debt Sustainability
Framework for Participating Countries of the Belt and Road Initiative, inspirado no
arcaboucgo de sustentabilidade da divida do FMI e do Banco Mundial para paises de
baixa renda. O documento busca orientar instituicbes financeiras envolvidas em

projetos da BRI a considerar riscos de divida nas decisdes de financiamento. No
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entanto, o proprio carater ndo obrigatorio do instrumento limita sua forga normativa,
pois sua aplicacdo depende da adesé&o voluntaria das instituicbes financeiras e dos
governos envolvidos. Ainda assim, sua criagdo sinaliza que a sustentabilidade fiscal
passou a ocupar posicdo mais importante na tentativa de recalibrar a iniciativa
(CHINA, 2019; WORLD BANK, 2019).

Mais recentemente, a AidData também aponta uma mudanca na postura
chinesa, com maior preocupagao em reduzir exposigao a projetos problematicos e
administrar riscos financeiros acumulados. Parks et al. (2023) interpretam esse
movimento como uma tentativa de “reboot” da BRI, isto é, de recalibrar a iniciativa
apés uma primeira fase marcada por expansao acelerada, problemas de
implementagcdo e aumento de riscos de crédito. Essa mudanga ndo elimina as
vulnerabilidades existentes, mas sugere que a China passou a operar em um contexto
no qual precisa administrar ndo apenas sua capacidade de financiar novos projetos,
mas também o estoque de dividas, renegociagdes e riscos reputacionais acumulados
ao longo da primeira década da iniciativa (PARKS et al., 2023).

Dessa forma, a sustentabilidade da divida deve ser analisada como uma
dimensao central dos riscos da Nova Rota da Seda. A iniciativa pode financiar
infraestrutura necessaria e produzir ganhos econémicos, mas esses ganhos precisam
ser comparados aos custos financeiros e fiscais assumidos pelos paises participantes.
Quando os projetos sdo bem selecionados, integrados a estrutura produtiva e
acompanhados por governanga adequada, o endividamento pode funcionar como
instrumento de desenvolvimento. Quando s&o mal dimensionados, pouco
transparentes ou incompativeis com a capacidade de pagamento do pais, podem
ampliar vulnerabilidades fiscais, gerar passivos contingentes e limitar o espago de
politica econdbmica. Portanto, o risco da BRI n&o esta simplesmente no financiamento
chinés, mas na relagao entre divida, retorno econémico, governanga e capacidade

institucional dos paises receptores.
4.3 Governanga, transparéncia e selegao de projetos

A discussédo sobre os riscos da Nova Rota da Seda ndo se limita a
sustentabilidade da divida. Ainda que o financiamento seja uma dimensé&o central, a
literatura também destaca que os resultados da BRI dependem da qualidade da
governanga dos projetos, da transparéncia dos contratos, dos processos de
contratagao publica e da capacidade dos paises receptores de selecionar, negociar,
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monitorar e executar investimentos de grande escala. Em outras palavras, o problema
nao esta apenas no volume de recursos mobilizados, mas na forma como esses
recursos sao alocados e administrados ao longo do ciclo do projeto.

A governanga dos projetos de infraestrutura é especialmente relevante
porque grandes obras tendem a envolver custos elevados, prazos longos, riscos de
sobrepreco, necessidade de coordenagéo interinstitucional e impactos econémicos,
sociais e ambientais significativos. No caso da BRI, esses desafios sdo ampliados
pela natureza transnacional da iniciativa, pela diversidade de paises participantes e
pela predominéncia de acordos bilaterais e arranjos contratuais especificos. Como a
iniciativa ndo funciona como um tratado multilateral unico com regras uniformes, a
qualidade da implementacdo depende fortemente das instituicbes de cada pais
receptor e dos mecanismos negociados caso a caso.

O Banco Mundial (2019) enfatiza que os ganhos potenciais da BRI
dependem de reformas complementares em areas como transparéncia, compras
publicas, gestédo da divida, salvaguardas ambientais e sociais e melhoria do ambiente
regulatorio. Essa observagao € importante porque desloca a analise da infraestrutura
como ativo fisico para a infraestrutura como projeto governado institucionalmente.
Uma ferrovia, porto ou rodovia pode produzir ganhos econémicos quando responde a
gargalos reais, possui demanda justificavel e € implementada de forma eficiente. Por
outro lado, o mesmo tipo de obra pode gerar baixo retorno, sobrecustos ou
vulnerabilidades fiscais quando é mal selecionado, pouco transparente ou
desconectado de uma estratégia nacional de desenvolvimento.

No ambito da contratagdo publica, Ghossein, Hoekman e Shingal (2018)
argumentam que a transparéncia e a competicdo nos processos de aquisicdo s&o
fatores essenciais para que projetos de infraestrutura gerem valor econémico. Os
autores destacam que, em projetos associados a BRI, a forma de contratagdo pode
influenciar diretamente custos, qualidade da obra, participagao de fornecedores locais
e percepgao publica sobre a iniciativa. Esse ponto € relevante porque contratos de
infraestrutura ndo definem apenas o preco da obra; eles também determinam quem
executa, quais empresas participam, quais padrdes serdo aplicados e como riscos
serdo distribuidos entre contratante, financiadores e executores.

A predominéncia de empresas chinesas em parte significativa dos
contratos associados a BRI refor¢a essa preocupacgao. Como discutido na seg¢ao 3.3,

o financiamento chinés frequentemente se articula a execugdo por empresas
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chinesas, especialmente em setores como construgéo, energia, logistica e transporte.
Essa articulagdo pode acelerar a implementacao e reduzir custos de coordenacgao,
mas também pode limitar a competicao, reduzir a participacdo de empresas locais e
dificultar a transferéncia de capacidades produtivas. Nesse sentido, a governanga da
contratagao publica torna-se decisiva para avaliar se os projetos funcionam apenas
como execugao externa de infraestrutura ou se geram encadeamentos mais amplos
na economia receptora.

A transparéncia contratual também ocupa lugar central nesse debate.
Gelpern et al. (2021), ao analisarem contratos de empréstimo chineses, identificam a
presenca de clausulas de confidencialidade e mecanismos contratuais que podem
restringir a divulgacao de termos financeiros. Esse tipo de pratica dificulta a avaliagao
publica dos custos, garantias, condicdes de pagamento e riscos associados aos
projetos. Do ponto de vista da governanga econdmica, a falta de transparéncia pode
prejudicar o controle parlamentar, a fiscalizacdo social, a avaliagdo de passivos
contingentes e a comparagao das condigdes oferecidas por diferentes credores.

Essa questdo € particularmente importante em paises com menor
capacidade institucional. Quando os termos de financiamento, as garantias e os
mecanismos de resolugéo de disputas sdo pouco claros, governos e sociedades tém
maior dificuldade para avaliar se determinado projeto € fiscalmente sustentavel e
economicamente justificavel. Além disso, a baixa transparéncia pode aumentar
assimetrias de informagdo entre os atores envolvidos. Credores, construtoras e
governos centrais podem deter informagcdes mais completas do que parlamentos,
orgaos de controle, governos locais e sociedade civil. Isso reduz a qualidade do
debate publico e pode favorecer decisdes de investimento com baixa accountability.

A selecdo de projetos é outro ponto sensivel. Grandes projetos de
infraestrutura possuem forte apelo politico porque sao visiveis, mobilizam recursos
expressivos e podem ser apresentados como simbolos de modernizagao. No entanto,
a literatura alerta que a atratividade politica de uma obra nem sempre coincide com
sua viabilidade econdémica. Um projeto pode ser politicamente desejavel e, ainda
assim, apresentar baixa taxa de retorno, demanda superestimada, custos
subestimados ou riscos ambientais e sociais elevados. Por isso, estudos sobre a BRI
enfatizam a necessidade de analises rigorosas de custo-beneficio, avaliacdo de
demanda, estudos ambientais, planejamento territorial e compatibilidade com
estratégias nacionais de desenvolvimento (WORLD BANK, 2019).
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O caso do East Coast Rail Link (ECRL), na Malasia, € um exemplo util de
como governanga e renegociagao podem alterar substancialmente os termos de um
projeto. Apds revisao pelo governo malaio, o projeto foi renegociado em 2019, com
reducdo expressiva do custo de construcdo das fases iniciais. O caso nao deve ser
interpretado apenas como conflito politico, mas como evidéncia de que paises
receptores podem revisar, renegociar e ajustar projetos quando ha preocupagéo com
custo, viabilidade e impacto fiscal. Nesse sentido, a experiéncia malaia mostra que a
governanga domeéstica importa: capacidade técnica, pressao politica, alternéncia de
governo e revisao contratual podem modificar a forma de implementag¢ao de projetos
associados a BRI (AIDDATA, s.d.b).

Outro exemplo relevante é o porto de Kyaukpyu, em Myanmar. O projeto,
concebido como parte de uma zona econdmica especial e de um corredor estratégico
ligado ao Oceano indico, foi redimensionado apds preocupacdes com endividamento
e viabilidade econdmica. Reportagens especializadas indicaram que o custo
inicialmente discutido, de cerca de US$ 7,3 bilhdes, foi reduzido para
aproximadamente US$ 1,3 bilhdo, em um esforgo para tornar o projeto mais
compativel com a capacidade financeira do pais. O caso de Kyaukpyu evidencia que
a selecao e o dimensionamento dos projetos sdo dimensdes centrais da governanga:
mesmo quando uma obra possui relevancia estratégica, seu tamanho e estrutura
financeira precisam ser compativeis com a demanda esperada e com a capacidade
fiscal do pais receptor (REUTERS, 2018).

Esses exemplos sugerem que a relagao entre China e paises receptores
nao deve ser entendida como unilateral ou completamente determinada pelo credor.
Ainda que existam assimetrias de poder econdmico, os paises participantes mantém
algum grau de agéncia, especialmente quando possuem capacidade institucional para
renegociar termos, reavaliar prioridades e impor critérios de viabilidade. A experiéncia
da Malasia contrasta com situacbes em que a baixa capacidade técnica ou a
fragilidade institucional tornam mais dificil revisar contratos, monitorar custos ou
condicionar a implementacéo a resultados econémicos claros.

Os impactos socioambientais também fazem parte da governanga dos
projetos. Grandes obras de transporte, energia e logistica podem gerar deslocamento
de comunidades, alteragdo de ecossistemas, pressao sobre areas sensiveis e
conflitos com populagdes locais. Por esse motivo, o Banco Mundial (2019) aponta que
os beneficios potenciais da BRI dependem também da adog¢do de salvaguardas
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ambientais e sociais adequadas. A auséncia de avaliagao rigorosa nesses aspectos
pode elevar custos nao financeiros dos projetos, gerar oposi¢ao social e reduzir sua
legitimidade no longo prazo.

A governanga da BRI, portanto, deve ser analisada em multiplas
dimensdes. No plano contratual, envolve transparéncia, divulgacdo de termos e
capacidade de fiscalizagdo. No plano econémico, envolve selegéo de projetos, analise
de custo-beneficio e compatibilidade com demandas reais. No plano institucional,
depende da capacidade dos paises receptores de negociar, monitorar e revisar
acordos. No plano social e ambiental, exige avaliagdo de impactos e mecanismos de
mitigacdo. Essas dimensdes s&o interdependentes: falhas de transparéncia podem
esconder riscos fiscais; falhas de selecdo podem gerar baixa rentabilidade; falhas
socioambientais podem reduzir legitimidade; e falhas institucionais podem limitar a
capacidade de correcéo ao longo do tempo.

Dessa forma, os riscos de governanga associados a Nova Rota da Seda
nao decorrem apenas da presenca chinesa ou do financiamento externo, mas da
interacdo entre arranjos contratuais, capacidade institucional doméstica e qualidade
dos processos decisorios. Projetos bem governados podem ampliar conectividade e
gerar ganhos econdmicos relevantes. Projetos mal selecionados ou pouco
transparentes podem produzir sobrecustos, baixa utilizagdo, contestagdo publica e
aumento de vulnerabilidades fiscais. Assim, a governanga aparece como uma
condicdo mediadora entre a infraestrutura construida e os resultados econémicos,

sociais e politicos efetivamente alcangados.
4.4 Controvérsias na literatura e interpretagdes correntes

A literatura sobre a Nova Rota da Seda é marcada por forte disputa
interpretativa. Embora haja relativo consenso de que a iniciativa possui potencial para
alterar padrdées de comércio, investimento, financiamento e conectividade, ndo ha
consenso sobre sua natureza predominante. Para alguns autores, a BRI deve ser
interpretada principalmente como uma estratégia geoeconémica de expansdo da
influéncia chinesa. Para outros, trata-se de uma plataforma ampla de financiamento e
infraestrutura, cujos efeitos dependem sobretudo das condigdes institucionais dos
paises receptores. Ha ainda uma terceira linha, mais critica, que associa a iniciativa a
riscos de endividamento, dependéncia e perda de autonomia decisoria. Dessa forma,

a controvérsia central ndo esta apenas em saber se a BRI gera ganhos ou riscos, mas
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em como interpretar a relacdo entre infraestrutura, financiamento, poder e
desenvolvimento.

Uma das interpretagcdes mais difundidas no debate publico € a chamada
debt-trap diplomacy, frequentemente traduzida como “diplomacia da armadilha da
divida”. Segundo essa leitura, a China financiaria projetos de infraestrutura em paises
vulneraveis, sabendo que alguns deles teriam baixa capacidade de pagamento, para
posteriormente obter vantagens politicas, controle sobre ativos estratégicos ou
influéncia geopolitica. Essa interpretacdo ganhou forga especialmente a partir do caso
do Porto de Hambantota, no Sri Lanka, cujo arrendamento de longo prazo a uma
empresa chinesa passou a ser tratado como simbolo de suposta captura de ativos por
endividamento. No entanto, essa tese € uma das mais controversas da literatura e
exige tratamento cuidadoso.

A leitura critica da debt-trap diplomacy encontra respaldo em autores que
destacam os riscos de endividamento e de assimetria nas relagbes entre China e
paises receptores. Hurley, Morris e Portelance (2018), por exemplo, argumentam que
a BRI pode elevar o risco de dificuldades de divida em paises ja vulneraveis,
sobretudo quando grandes projetos sdo financiados por empréstimos soberanos ou
quase soberanos. A contribuicdo desses autores é importante porque mostra que os
riscos fiscais ndo sédo hipotéticos: em paises pequenos, de baixa renda ou com
fragilidade externa, projetos de infraestrutura de grande escala podem pressionar
indicadores de divida, reduzir espaco fiscal e aumentar dependéncia de credores
externos. Contudo, mesmo nesse tipo de analise, o argumento central esta mais
associado a vulnerabilidade fiscal do que a prova de uma estratégia deliberada de
captura de ativos.

Por outro lado, uma parte relevante da literatura contesta a formulagado mais
forte da tese da armadilha da divida. Brautigam (2020) argumenta que a ideia de debt-
trap diplomacy se difundiu rapidamente no debate politico e midiatico, mas muitas
vezes sem base empirica suficiente. A autora sustenta que casos frequentemente
citados como evidéncia da tese, incluindo Hambantota, precisam ser analisados com
atencdo as decisdes domésticas, a composi¢cado total da divida dos paises e as
condigbes especificas de cada projeto. Nessa leitura, problemas de endividamento
podem ocorrer, mas ndao decorrem necessariamente de uma estratégia chinesa

intencional de induzir inadimpléncia para capturar ativos.
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O caso de Hambantota ilustra bem essa controvérsia. Na interpretacao
mais critica, o arrendamento do porto reforcaria a ideia de que a China utiliza
financiamento para obter controle sobre infraestrutura estratégica. Entretanto, Jones
e Hameiri (2020) argumentam que essa leitura simplifica excessivamente o caso do
Sri Lanka. Segundo esses autores, o projeto de Hambantota foi impulsionado também
por prioridades politicas domésticas, e a crise fiscal do pais envolvia fatores mais
amplos do que a divida com a China. A analise de Brautigam (2020) segue diregcao
semelhante ao apontar que o Sri Lanka ja enfrentava dificuldades fiscais associadas
a multiplas fontes de divida e que o arrendamento do porto ndo pode ser reduzido a
uma estratégia chinesa previamente planejada de tomada de ativos. Assim,
Hambantota & relevante ndo porque comprove definitivamente uma armadilha da
divida, mas porque evidencia como projetos mal selecionados, divida externa, politica
domeéstica e disputa geopolitica podem se combinar em narrativas concorrentes.

Essa distingado é fundamental para o presente trabalho. Reconhecer que a
tese da armadilha da divida é contestada nao significa negar os riscos fiscais e
politicos da BRI. Significa apenas separar dois argumentos diferentes. O primeiro
afirma que projetos financiados pela China podem aumentar vulnerabilidades de
divida em paises com baixa capacidade fiscal. Esse argumento € amplamente
reconhecido na literatura. O segundo afirma que a China desenha deliberadamente
esses empréstimos para produzir inadimpléncia e capturar ativos. Esse segundo
argumento é muito mais controverso e encontra resisténcia em estudos empiricos que
enfatizam fatores domeésticos, negociagao bilateral e heterogeneidade dos casos
(BRAUTIGAM, 2020; JONES; HAMEIRI, 2020).

Uma interpretacdo alternativa é tratar a BRI como instrumento de
geoeconomia. Nesse enfoque, a iniciativa ndo precisa ser entendida como armadilha
deliberada de divida para ainda assim produzir efeitos estratégicos relevantes.
Blackwill e Harris (2016) definem geoeconomia como o uso de instrumentos
econdbmicos para produzir objetivos geopoliticos. A partir dessa perspectiva,
infraestrutura, crédito, comércio, investimento e controle operacional de ativos podem
funcionar como meios de influéncia internacional. Assim, mesmo quando os projetos
sdo economicamente justificaveis, eles podem ampliar a presenga chinesa em setores
estratégicos, criar vinculos de dependéncia financeira e fortalecer a posicédo de

empresas e bancos chineses em regides importantes.
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Essa leitura geoecondmica € util porque permite ir além da dicotomia entre
‘cooperacdo para o desenvolvimento” e “armadilha da divida”. A BRI pode,
simultaneamente, financiar infraestrutura necessaria e ampliar a influéncia
internacional chinesa. A aquisicdo de participagdo em portos, a atuagao de bancos
estatais, a presenga de empresas chinesas em contratos de engenharia e a
vinculacdo entre financiamento e execug¢ao criam formas de interdependéncia
assimétrica. Nesse sentido, o problema nao esta apenas no risco de inadimpléncia,
mas na possibilidade de que a infraestrutura financiada passe a integrar redes
econdmicas nas quais a China ocupa posicdo mais central como financiadora,
construtora, operadora ou parceira estratégica.

A literatura sobre interdependéncia também contribui para essa discusséo.
Keohane e Nye (2012) mostram que relagbes econdmicas interdependentes podem
gerar beneficios mutuos, mas também assimetrias de sensibilidade e vulnerabilidade.
Farrell e Newman (2019), ao desenvolverem a ideia de weaponized interdependence,
argumentam que redes econdmicas globais podem gerar poder para atores
posicionados em pontos centrais dessas redes. Aplicada a BRI, essa perspectiva
sugere que corredores, portos, sistemas logisticos e mecanismos financeiros nado séo
apenas instrumentos neutros de integragéo: eles também podem alterar posi¢des
relativas de poder dentro da economia internacional. A China, ao financiar e participar
da construcao de redes de conectividade, pode aumentar sua centralidade em fluxos
comerciais, financeiros e logisticos.

Contudo, essa interpretacdo geoeconémica também deve ser qualificada.
A existéncia de objetivos estratégicos chineses ndo implica controle absoluto sobre os
resultados. A BRI é implementada em contextos nacionais distintos, com governos,
coalizbes politicas, burocracias, empresas e interesses locais que influenciam a forma
concreta dos projetos. A experiéncia do East Coast Rail Link, na Malasia, e o
redimensionamento do porto de Kyaukpyu, em Myanmar, indicam que paises
receptores podem renegociar, reduzir escopo ou reavaliar projetos quando ha
preocupacao com custo, divida ou viabilidade econdmica. Esses casos reforcam a
ideia de que a relacido entre China e paises participantes envolve assimetrias, mas
também agéncia doméstica.

Dessa forma, outra corrente da literatura enfatiza a agéncia dos paises
receptores. Em vez de interpretar os paises participantes como atores passivos diante

da estratégia chinesa, essa leitura destaca que governos locais buscam
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financiamento, infraestrutura, prestigio politico e oportunidades econémicas. Em
muitos casos, a demanda por projetos da BRI decorre de déficits reais de
infraestrutura e da dificuldade de obter financiamento em condigdes compativeis com
projetos de longo prazo. A China oferece capital, empresas e capacidade de
execucgao; os paises receptores, por sua vez, negociam esses recursos de acordo
com suas prioridades domésticas. O resultado final depende, portanto, da interacao
entre estratégia chinesa e politica doméstica dos paises participantes.

Essa interpretagdo € particularmente relevante para evitar analises
excessivamente deterministas. Projetos mal selecionados ou pouco transparentes
podem decorrer tanto da pressao de credores quanto de incentivos politicos internos,
como desejo de inaugurar grandes obras, favorecer coalizdes locais ou reforgar
legitimidade governamental. Da mesma forma, renegociagdes podem ocorrer quando
governos enfrentam mudanga politica, presséo social ou revisao técnica dos custos.
Assim, a literatura mais recente tende a deslocar o foco de uma explicagao unilateral,
centrada apenas na China, para uma explicagao relacional, que considera o papel dos
governos receptores, das instituicbes domésticas e das disputas politicas internas.

A AidData também contribui para uma leitura mais complexa da BRI ao
mostrar que a iniciativa passou por mudangas ao longo do tempo. Parks et al. (2023)
argumentam que Pequim tem buscado recalibrar sua atuagao internacional, com
maior atengao a reducao de riscos, a sustentabilidade dos projetos e a administragao
de problemas herdados da fase inicial da iniciativa. Essa leitura sugere que a BRI n&o
€ uma estratégia fixa e imutavel, mas um programa em adaptacdo. A expanséo
acelerada da primeira década gerou ganhos de presenca internacional, mas também
problemas de crédito, renegociagdes, atrasos e criticas reputacionais. A resposta
chinesa, segundo essa literatura, tem sido ajustar instrumentos, reduzir exposigao e
buscar projetos mais sustentaveis.

A controvérsia sobre a BRI também envolve o0 modo como se avaliam seus
beneficios. Relatérios do Banco Mundial (2019) reconhecem que a iniciativa pode
gerar ganhos de comeércio, investimento e renda, mas condicionam esses ganhos a
reformas complementares, transparéncia, sustentabilidade fiscal e qualidade da
governancga. Essa leitura institucional evita tanto a interpretagao otimista, segundo a
qual infraestrutura geraria desenvolvimento automaticamente, quanto a interpretacéo

puramente critica, segundo a qual a BRI seria apenas mecanismo de dependéncia. O



54

ponto central é que os efeitos da iniciativa s&o mediados por instituicdes, escolhas de
projetos, capacidade estatal e integragédo produtiva.

Nesse sentido, a literatura pode ser organizada em quatro interpretagdes
correntes. A primeira € a interpretacdo da armadilha da divida, que enfatiza riscos de
endividamento e perda de autonomia. A segunda é a interpretagc&o revisionista ou
critica da tese da armadilha, que reconhece riscos, mas contesta a ideia de estratégia
deliberada de captura de ativos. A terceira é a interpretagdo geoecondmica, que
compreende a BRI como instrumento de poder e influéncia internacional, mesmo sem
pressupor uma armadilha deliberada. A quarta é a interpretacédo institucional e
desenvolvimentista, que analisa a iniciativa como oferta de infraestrutura e
financiamento cujo resultado depende da governancga, da selegcé&o de projetos e das
condigbes domeésticas dos paises participantes.

Essas interpretagdes ndo sdo mutuamente excludentes. Em muitos casos,
a BRI pode combinar elementos de varias delas. Um projeto pode responder a uma
necessidade real de infraestrutura, mas também aumentar a influéncia chinesa. Pode
gerar ganhos logisticos, mas também criar vulnerabilidades fiscais. Pode ser
renegociado por um governo receptor, mas ainda preservar assimetrias de poder entre
as partes. Essa ambiguidade € uma das razdes pelas quais a literatura sobre a BRI
permanece tdo disputada. A iniciativa opera na fronteira entre desenvolvimento,
financiamento, comeércio e estratégia internacional, o que torna inadequadas
interpretacbes excessivamente simples.

A principal conclus&o dessa controvérsia € que a Nova Rota da Seda deve
ser analisada de forma relacional e condicionada. A pergunta relevante ndo é apenas
se a BRI é boa ou ruim para os paises participantes, mas sob quais condicdes ela
produz ganhos, riscos ou dependéncias. Paises com maior capacidade institucional,
melhor avaliagdo de projetos, transparéncia contratual e estratégia produtiva tendem
a ter mais condi¢cdes de aproveitar os recursos da iniciativa. Paises com fragilidade
fiscal, baixa capacidade de negociagado, instituicbes frageis e projetos mal
selecionados tendem a enfrentar riscos mais elevados. Assim, a literatura aponta para
uma interpretagdo intermediaria: a BRI é, ao mesmo tempo, uma oportunidade de
conectividade e um instrumento de projecdo chinesa, cujos efeitos dependem da
interagcdo entre poder, governanga e capacidade doméstica.
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5 Consideragoes Finais

Este trabalho analisou a Nova Rota da Seda como uma estratégia chinesa
de insergao internacional que combina infraestrutura, conectividade, financiamento
externo e mecanismos institucionais de cooperagdo. A partir de uma abordagem
tedrica e bibliografica, buscou-se compreender de que forma a iniciativa atua sobre
custos de comércio, fluxos de investimento, integragdo econdbmica e relagbes de
interdependéncia entre a China e os paises participantes. Ao longo do trabalho,
procurou-se evitar interpretacdes simplificadoras, tratando a BRI como uma iniciativa
complexa, marcada simultaneamente por oportunidades econémicas, riscos fiscais,
desafios institucionais e implicagdes geoecondmicas.

O primeiro objetivo do trabalho foi apresentar os fundamentos tedricos que
relacionam infraestrutura, redugcdo de custos de comércio e integragcdo econdmica
internacional. A revisdo da literatura mostrou que os fluxos comerciais nao dependem
apenas de tarifas, produtividade ou vantagens comparativas, mas também de um
conjunto amplo de fricgdes logisticas, institucionais e regulatérias. Custos de
transporte, tempo de envio, previsibilidade, eficiéncia de fronteira e qualidade da
infraestrutura afetam diretamente o custo efetivo de transacionar internacionalmente.
Nesse sentido, a infraestrutura ndo deve ser entendida apenas como suporte fisico ao
comércio, mas como elemento capaz de alterar a acessibilidade entre mercados, a
competitividade de firmas e a possibilidade de inser¢cdo em cadeias globais de valor.

A discussao tedrica também permitiu compreender por que iniciativas
internacionais centradas em conectividade, como a Nova Rota da Seda, sao
frequentemente apresentadas como instrumentos de integragdo econdmica. Ao
reduzir fricgcdes de transporte e melhorar a articulagao entre rotas, portos, ferrovias e
corredores logisticos, tais iniciativas podem ampliar o tamanho efetivo dos mercados
acessiveis e favorecer maior circulagado de bens, insumos, servigos e investimentos.
No entanto, a literatura também indica que esses efeitos ndo sao automaticos. A
reducao de custos de comércio depende nao apenas da construgao de infraestrutura,
mas também da existéncia de instituigdes, politicas complementares e capacidade
produtiva capazes de transformar conectividade fisica em integracdo econdmica
efetiva.

O segundo objetivo foi analisar os principais mecanismos econdmicos,

financeiros e institucionais da Nova Rota da Seda como estratégia chinesa de



56

insercao internacional. A analise mostrou que a BRI n&o corresponde a um unico
tratado ou programa homogéneo, mas a um amplo arranjo de projetos, corredores,
memorandos, financiamentos e instrumentos de cooperagdo. Sua légica econémica
esta associada a ampliagado da conectividade e a reducao de friccdes ao comércio e
ao investimento. Ao mesmo tempo, sua logica financeira e institucional envolve
bancos estatais chineses, fundos de investimento, empresas estatais, acordos
bilaterais, sociedades de propdsito especifico e mecanismos de financiamento
estruturado.

Essa arquitetura revela que a Nova Rota da Seda nao deve ser
compreendida apenas como um conjunto de obras de infraestrutura. Trata-se de uma
estratégia mais ampla, na qual financiamento, execugdo e controle operacional
aparecem frequentemente articulados. A presenca de bancos e empresas chinesas
permite mobilizar recursos e capacidade técnica em larga escala, mas também cria
vinculos econbmicos e institucionais duradouros entre a China e os paises
participantes. Assim, a BRI atua simultaneamente como mecanismo de conectividade,
plataforma de internacionalizacdo de empresas chinesas e instrumento de ampliagéo
da presenga econdmica da China em regides estratégicas.

O terceiro objetivo foi discutir os efeitos potenciais e os riscos da iniciativa
para os paises participantes, bem como suas implicagdes para a governancga
econdmica internacional. A literatura analisada indica que a BRI pode gerar ganhos
em comeércio, investimento e conectividade, especialmente quando os projetos
respondem a gargalos reais de infraestrutura e sdo acompanhados por reformas
complementares. No entanto, esses efeitos s&o heterogéneos e condicionados.
Paises com maior capacidade institucional, melhor ambiente regulatério, maior
eficiéncia logistica e estrutura produtiva mais diversificada tendem a capturar melhor
0s ganhos potenciais da iniciativa. Por outro lado, economias com fragilidade fiscal,
baixa capacidade de negociagédo e instituicbes menos robustas podem enfrentar
resultados limitados ou riscos mais elevados.

Entre os principais riscos discutidos, destaca-se a sustentabilidade da
divida. Projetos de infraestrutura de grande escala podem ampliar a capacidade
produtiva e logistica dos paises receptores, mas também podem gerar
vulnerabilidades fiscais quando sao mal dimensionados, pouco transparentes ou
incompativeis com a capacidade de pagamento da economia. Casos como
Montenegro, Laos e Sri Lanka mostram que a relagdo entre infraestrutura,
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financiamento e divida precisa ser analisada com cautela. O risco ndo esta
simplesmente na origem chinesa do financiamento, mas na interacao entre escala do
projeto, condigdes contratuais, retorno econdmico esperado, governanga doméstica e
capacidade fiscal do pais receptor.

Além da dimensao fiscal, a governanga dos projetos aparece como
elemento decisivo. A literatura mostra que transparéncia contratual, qualidade das
compras publicas, selegcdo adequada dos projetos, avaliagdo socioambiental e
capacidade de renegociacdo sao fatores centrais para definir os resultados da BRI.
Projetos bem selecionados e bem governados podem ampliar conectividade e gerar
beneficios econdmicos relevantes. Projetos mal planejados, pouco transparentes ou
desconectados da demanda efetiva podem resultar em sobrecustos, baixa utilizagao,
passivos contingentes e perda de legitimidade social. Dessa forma, a governanga
funciona como uma condi¢gdo mediadora entre a infraestrutura construida e os efeitos
econdmicos efetivamente alcangados.

A analise das controvérsias na literatura também mostrou que a Nova Rota
da Seda nao deve ser interpretada de forma unidimensional. A tese da chamada
“armadilha da divida” ganhou for¢a no debate publico, especialmente a partir do caso
de Hambantota, no Sri Lanka, mas a literatura especializada recomenda cautela
diante de interpretacbes excessivamente deterministas. Embora existam riscos reais
de endividamento, dependéncia e assimetria, ndo ha consenso de que a China opere
de forma sistematica por meio de uma estratégia deliberada de captura de ativos. Ao
mesmo tempo, rejeitar a tese mais forte da armadilha da divida nao significa negar a
dimensao geoecondmica da iniciativa.

A conclusdo central deste trabalho € que a Nova Rota da Seda deve ser
compreendida como uma iniciativa geoecondmica complexa. Ela combina
oportunidades reais de conectividade, comércio e investimento com riscos de
endividamento, problemas de governanga, assimetrias de poder e ampliacdo da
influéncia chinesa. A BRI n&o é apenas um projeto de cooperagao econbmica, mas
também nado pode ser reduzida a uma estratégia puramente predatéria. Seus efeitos
dependem das condigbes especificas de cada pais, da qualidade dos projetos, da
capacidade institucional dos governos receptores e da forma como os investimentos
se articulam as estratégias nacionais de desenvolvimento.

Dessa forma, a principal implicacdo para os paises participantes é a
necessidade de avaliar a BRI de maneira seletiva e estratégica. A participacdo na
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iniciativa pode ser benéfica quando os projetos respondem a gargalos reais, possuem
viabilidade econbmica, sdo transparentes, fiscalmente sustentaveis e integrados a
politicas produtivas e logisticas mais amplas. Contudo, pode produzir resultados
negativos quando os projetos sao escolhidos por critérios politicos, contratados sem
transparéncia ou financiados em condi¢gdes incompativeis com a capacidade de
pagamento. Portanto, a capacidade de negociagao, planejamento e governanga dos
paises receptores € fundamental para transformar a conectividade oferecida pela BRI
em ganhos efetivos de desenvolvimento.

Por se tratar de uma pesquisa de natureza teodrica e bibliografica, este
trabalho ndo buscou mensurar empiricamente os efeitos da Nova Rota da Seda sobre
paises especificos. A analise concentrou-se na literatura existente e na interpretagao
dos principais mecanismos, efeitos e riscos discutidos por estudos académicos e
institucionais. Essa opgao permitiu construir uma visdo ampla da iniciativa, mas
também representa uma limitacdo. Estudos futuros poderiam aprofundar a analise por
meio de estudos de caso comparativos, avaliagdo quantitativa dos impactos sobre
comércio e investimento, ou investigagao especifica dos efeitos da BRI em regides
como Sudeste Asiatico, Asia Central, Africa ou América Latina.

Em sintese, a Nova Rota da Seda expressa uma transformacgao importante
na economia politica internacional contemporanea. Ao articular infraestrutura,
financiamento e influéncia, a China amplia sua presenga em redes comerciais,
logisticas e financeiras globais. Para os paises participantes, a iniciativa representa
tanto uma oportunidade de integracdo quanto um desafio de governanca. Seus
resultados dependerdo menos da conectividade em si e mais da capacidade de
transformar projetos de infraestrutura em desenvolvimento produtivo, sustentavel e

institucionalmente equilibrado.
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