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Resumo

A Alianca do Pacifico surgiu em 2011 com o proposito de ser um bloco de integracdo regional que acompanhasse os
fluxos do comércio internacional e, consequentemente, que promovesse uma maior vinculacdo a regido Asia-
Pacifico. O bloco se orienta pelo modelo de regionalismo aberto, uma estratégia de integracdo regional da década
de 1990 a qual da centralidade as a¢des dos mercados em decorréncia da abertura de mercados e liberalizagdo
comercial. Dentre seus objetivos, esta a dimensao financeira da integragdo onde ha destaque para a integragdo das
bolsas de valores por meio do Mercado Integrado Latino-Americano (MILA). Assim, este trabalho questiona como a
dimensdo financeira é tratada na Alianca do Pacifico e em que medida o MILA contribuiu para os objetivos
estabelecidos pelo bloco de 2011 até 2016. A metodologia apoiou-se na bibliografia especializada sobre
regionalismos, integracdo regional e integracdo financeira, e sobre a analise qualitativa e indutiva dos documentos
de reunides de Cupula e de Ministros da Alianca do Pacifico, e dos Comunicados do MILA — as informagdes coletadas
eram a respeito de como a tematica da integragdo financeira era tratada e relagdo entre o bloco e o organismo.
Percebeu-se que houve uma crescente cooperagdo entre a Alianga do Pacifico e o MILA, colaborando para um dos
objetivos estabelecidos pelo bloco.

Palavras-chaves: Alianca do Pacifico; regionalismo aberto; integracdo financeira; MILA; regionalismo latino-
americano.

Abstract

The Pacific Alliance emerged in 2011 with the purpose of being a regional integration bloc that ensures the
international trade flows and a greater linkage to the Asian-Pacific region. The Pacific Alliance ensures the open
regionalism, a regional integration strategy of the 1990s based on market opening and trade liberalization. Regarding
the financial dimension of regional integration, a main goal is the integration of stock exchanges through the Latin
American Integrated Market (MILA). Therefore, this paper questions how the Pacific Alliance approached the
financial aspect of regional integration and to what extent MILA has contributed to the objectives established by the
bloc from 2011 to 2016. The methodology used in this paper required the specialized bibliography on regionalisms,
regional integration and financial integration, and also the qualitative and inductive analysis of the documents from
the Pacific Alliance Summit and the MILA reports —the information collected was about the financial integration and
the relationship between these two institutions. We noted that were an increasing cooperation between the Pacific
Alliance and MILA, which has collaborated to achieve one of the Pacific Alliance main goals.

Key words: The Pacific Alliance; open regionalism; financial integration; MILA; Latin-American regionalisms.
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1. INTRODUCAO

Desde o final de 1980, presencia-se o crescimento do sistema capitalista dirigido pelas financas —
ou também, o processo de financeirizacdo da economia global. Esta alteragdo correspondeu ao modo
estadunidense de acumulagao de capital para o resto do mundo, pautada na liberalizagao do movimento
de capitais e na desregulamentacdo financeira. A financeirizagdo se refere a participagao expressiva dos
mercados, atores, ativos e instituicdes nas operagdes financeiras de dimensdo nacional e internacional, e
cujo objetivo primordial é a maximizacdo do valor ao acionista. E, portanto, uma légica fundamentada na
descentralizacao do Estado e, consequentemente, na regulagdao pelo mercado (FARHI, CINTRA, 2003;
GUTTMANN, 2008).

Os investidores institucionais buscam maximizar os ganhos (diversificacdo, fluxo de informacoes)
e minimizar os custos (transagdes). Para tanto, os pregos das a¢oes € uma variavel chave para que uma
instituicdo financeira organize sua atuacao, as quais podem adquirir agoes, usa-las como moeda, além de
praticar o afrouxamento de normas contabeis e manipulacdo de dados financeiros. Assim, transformam-

se nos acionistas principais de grandes empresas em todo o mundo (GUTTMANN, 2008).

Tal como os assuntos relativos a paz, seguranga, comércio e coordenacgdo politica, a cooperagao
e/ou integracdo financeira € um tema presente na agenda de institui¢des regionais. Na América Latina,
esses assuntos estdo relacionados com a questdo do desenvolvimento nacional; nos Ultimos anos, a
cooperacao financeira tem sido centralizada em obras de infraestrutura (fundos regionais e bancos de
desenvolvimento) visando a reducdo de assimetrias. S3o exemplos desta afirmagdo: o Fundo para a
Convergéncia Estrutural (FOCEM) do Mercado Comum do Sul (Mercosul), o Fonplata, a Integracao da
Infraestrutura Regional Sul-Americana (IIRSA), o Banco de Desenvolvimento da América Latina (CAF), o
Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) e o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES) (SOUZA-SANTQS, 2013).

A Alianga do Pacifico, surgida em 2011 e com o objetivo de promover a integracdo regional
segundo o regionalismo aberto da década de 1990, inclui em seus objetivos o aspecto comercial, a
integracao produtiva, estrutural e financeira. Em relacdo a esta Ultima, um objetivo especifico é a
integragao das bolsas de valores dos paises no ambito da instituicdo chamada Mercado Integrado Latino-
Americano (MILA). Este objetivo foi sinalizado logo no primeiro documento decorrente da primeira CUpula

da Alianga do Pacifico e tem sido reiterado nas Cupulas seguintes.

Portanto, é de interesse do trabalho abordar como a dimensao financeira foi tratada na Alianca do
Pacifico, tendo em conta a existéncia do MILA e como este contribuiu para os objetivos estabelecidos pelo

bloco de 2011 até 2016.

Este trabalho se propde a analisar a questdo sob a dtica das Relagdes Internacionais, renunciando
o uso de metodologias quantitativas advindas do campo da Economia. Neste Ultimo, por exemplo, ja

foram feitos trabalhos analisando o desempenho das bolsas de valores e o retorno de capitais do MILA ao

Revista Conjuntura Global V.7,n.1(2018) 56



Julia de Souza Borba Gongalves A integracdo financeira na Alianga do Pacifico: o caso do MILA

decorrer dos anos (DURRANI, PICA, 2016; GUILLERMO, 2016). Nao é de interesse deste trabalho fazer
uma analise similar, ainda que seja interessante utilizar os resultados daqueles, mas fazer uma analise que
se aproxime aos estudos sobre Integragao Regional e Regionalismos. Ademais, cabe mencionar que foram
poucos trabalhos produzidos sobre o tema nesta perspectiva (LERAUL, 2016), além de serem escassos o0s
dados qualitativos sobre o MILA, restringindo-se a informes mensais elaborados pela propria institui¢ao
(Mila News) — inclusive, os dados quantitativos foram retirados majoritariamente de outras fontes, tal

como o Economatica® e o BID, do que do proprio site da instituicdo.

Nesse sentido, o trabalho se propde a fazer uma analise da evolug¢do das discussdes sobre
integragao financeira na Alianga do Pacifico, ainda que de maneira inicial e ndo tao aprofundada devido
aos fatores anteriormente mencionados. Como o proposito deste trabalho é aproximar o tema das
Relacoes Internacionais, a metodologia utilizada foi baseada na leitura da bibliografia especializada em
Integragdo Regional e Regionalismos Latino-Americanos e na analise qualitativa e indutiva da integracdo
financeira na Alianca do Pacifico, a fim de se chegar a conclusdes iniciais e que possam servir ao
aprofundamento ou a revisdo das mesmas. Os documentos analisados foram os documentos finais das
Cupulas da Alianga do Pacifico e os documentos informativos do MILA News, do periodo de 2011 a 2016,

a fim de estabelecer se houve um encontro institucional entre aqueles.

Na primeira secdo, busca-se estabelecer uma relagdo entre teorias de integragdo regional,
integracao econdmica e integracao financeira, com o objetivo de evidenciar os processos que ocorrem em
cada um e verificar se ha pontos em comum. Na segunda parte, objetiva-se explicar a Alianca do Pacifico
a partir de sua proposta de integracao regional e o tipo de regionalismo fomentado pelo bloco. Na terceira
e quarta se¢ao, examina-se, desde uma perspectiva cronoldgica, a evolugao dos assuntos financeiros
tratados pelo bloco com respeito a tematica de integracdo das bolsas de valores e a constituicdo do MILA,
visando, por fim, identificar em que medida houve a participacdo do MILA no andamento dos trabalhos

propostos pelo bloco.

Integracao regional e integracao financeira: da teoria a pratica na América Latina

O regionalismo é um conceito que expressa o conjunto de iniciativas de integracdo e/ou
cooperagao econdmica e politica em um ambito espacial determinado. A integracdo regional diz respeito
a um processo especifico que envolve dois aspectos fundamentais: a localidade territorial e o proprio
processo em si. E um processo fundamentalmente de intensificacdo e abrangéncia das relacdes entre
atores que pode levar a criagdo de governanca regional através da constitui¢do de instituicdes politicas
(HOFFMAN, HERZ, 2004; BRICENO RUIZ, 2014).

2 Disponivel em: https://economatica.com/. Acesso em: 23 fev. 2018.

Revista Conjuntura Global V.7,n.1(2018) 57



Julia de Souza Borba Gongalves A integracdo financeira na Alianga do Pacifico: o caso do MILA

Ernst Haas foi um tedrico que examinou o desenvolvimento da Unido Europeia e cujos trabalhos
foram um marco para as teorias de integracdo regional®. No livro “The Uniting of Europe”, Haas (1958)

define os tipos ideais de “comunidade politica”, “integragao politica” e “supranacionalidade” para explanar

como aintegragdo regional é um processo de unificacdo de diversos grupos em torno de decisdes coletivas.

A comunidade politica é definida como uma condi¢cdo na qual grupos e individuos mantém
lealdade as institui¢des politicas centrais (nUcleo) mais do que a qualquer outra autoridade politica, porum
periodo longo, confiando suas expectativas e satisfacdes naquela — como por exemplo, o Estado-Nagao
enquanto nucleo central. Segundo o autor, essa definicdo foi elaborada a partir da identificagdo de padrdes

de comportamento habituais (HAAS, 1958).

Ademais, Haas (1958) cita o nacionalismo como elemento importante nessa defini¢ao, a medida
que se torna uma realidade de valores e de demandas compativeis aquela agrupagdo de pessoas, ao

mesmo tempo em que a separa de outras comunidades politicas.

A integragdo politica, por sua vez, é conceituada como um processo que depende da condicao
anterior (comunidade politica) e da percepgao de interesses e de valores pelos atores participantes do
processo em questdo; a integragdo ocorre quando grupos e individuos sdo persuadidos a serem leais a um
novo nucleo, cujas instituicdes possuem jurisdicdo sobre os Estados-Nagdo pré-existentes. O resultado

final é a configuracdao de uma nova comunidade politica sobreposta as demais (HAAS, 1958).

Portanto, aintegragdo é um processo onde ha a transferéncia de competéncias nacionais parauma
entidade supranacional envolvendo aspectos econdmicos, sociais, culturais e politicos. A
supranacionalidade é a existéncia de autoridades governamentais proximas do arquétipo de Federacao*,

porém, diferente dessa, é capaz de implementar decisdes independentemente das partes (HAAS, 1958).

Quanto a integragao econdmica especificamente, este é um processo que segue a mesma logica
elaborada por Haas (1958), mas que envolve etapas ligadas ao comércio internacional. A integracao se
difere da cooperagdao em termos quantitativos e qualitativos; um tratado comercial entre Estados é
entendido como uma forma de cooperagao, enquanto a decisdo de eliminar as tarifas comerciais entre as

partes é um ato de integracdo econdmica (BALLASA, 1961).

Bela Balassa (1961) ao examinar este processo especifico, atesta que a integracdo econdémica pode
serum processo e um “estado da coisa” (state of affairs): no primeiro, a integracao diz respeito as medidas
de aboli¢do de discriminagdes entre unidades econémicas de diferentes Estados; no sequndo, diz respeito

a um estado de auséncia de formas de discriminacdo entre economias nacionais.

3 Em sua obra, Haas destacou que “International relations in contemporary western Europe provide a living laboratory of these
processes at work” (p. 4, 1958) e citou como exemplos a Organizag¢do para a Cooperagdo Econémica Europeia, Conselho Europeu,
Comunidade do Carvéo e Ac¢o Europeu, e Unido da Europa Ocidental.

4Uma Federagao é definida como uma forma de governo na qual a soberania ou o poder politico é dividido entre os governos
centrais e locais, para que as partes mantenham a independéncia entre si (HAAS, 1968).
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Dessa forma, a integragcdo econdmica sugere etapas graduais. Uma Zona de Livre Comércio é o
primeiro estagio desse processo, onde as tarifas sdo abolidas; uma Unido Aduaneira envolve a supressdo
de discriminagdes em relacdo ao movimento de mercadorias no interior da Unido ao passo que se
estabelece uma Tarifa Externa Comum em relagdo a terceiros; um Mercado Comum é um estagio elevado
da integracdo econdmica, pois as barreiras de comércio e movimentos de fatores de produgao sdo
eliminadas; uma Unido Econémica envolve aspectos do Mercado Comum com um grau de harmonizagao
econdmica, monetaria, fiscal, social e de ado¢do de politicas anticiclicas; por Ultimo, uma integracdo
econOmica total pressupde a unificacdo de todos os elementos anteriormente mencionados e requer a
configuracdo de uma autoridade supranacional, cujas decisdes sao aceitas pelos Estados-membros
(BALASSA, 1961).

O aspecto econdmico da integracdo pode considerar a dimensdo comercial e a financeira. A
integragao financeira, por sua vez, ndo é tratada a partir de uma Unica abordagem na literatura académica,
podendo ter significados diversos. Pode significar uma expansao dos fluxos de capitais estrangeiros e a
ampliacdo dos investimentos estrangeiros em ativos financeiros domésticos; pode estar relacionada
diretamente com a abertura financeira, que leva a uma maior integragdo com o sistema financeiro global;
e pode, também, significar um movimento dos mercados de capitais nacionais em dire¢do a unificacdo, ou
seja, a criacao de um mercado Unico. De modo geral, a integracao financeira é o estreitamento dos lagos

entre os mercados, os investidores e as institui¢oes financeiras de diferentes paises (MARTINS, 2016).

Conforme argumentado acima, Biancareli (2009) sustenta que a dimensdo financeira da
integragao regional € um assunto menos estudado e debatido em relagdo aos demais aspectos daquele
processo. Disto decorrem duas dificuldades: por um lado, a auséncia de um trabalho tedrico-empirico e de
instituicoes internacionais que tratem de questdes relativas as peculiaridades de cada regido; e por outro,
a integracdo financeira se torna um processo amplo de abolicdo de controle sobre o fluxo de capital de

uma Unica economia em dire¢do ao sistema financeiro internacional como um todo.

Desta forma, destaca-se um ponto em comum entre os processos de integracdo regional,
econdmico e financeiro: sdo processos que de modo geral que buscam eliminacdo de barreiras sobre
determinado tema em direcdo a uma maior aproximagao entre as partes, os quais podem resultar em

acordos ou em institui¢des supranacionais de carater decisorio ou ndo.

Contudo, destaca-se que as teorias que se propdem a analisar a integracdo regional foram
formuladas a partir de experiéncias europeias, o que acaba gerando dificuldades para analisar o caso de

paises fora da realidade daquele continente (MARIANO, 2004).

Ainda que a integragao regional latino-americana tenha como sua forga articuladora o liberalismo
enquanto doutrina econémica, a constituicdo de drgaos decisorios supranacionais tem sido um desafio
para os paises latino-americanos. Estes paises compartilham uma caracteristica em comum: foram paises
marcados pela luta para consolidar sua soberania interna. Desta forma, a decisdo de conceder soberania

externa, ainda que gradualmente, é uma tarefa praticamente impossivel (CORREDOR, VELEZ, 2014).
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Outra caracteristica é que esquemas de integracao regional na América Latina tém sido marcados
pelo que postulam as teorias intergovernamentalistas da integragdo regional: os Estados agem de maneira
racional quanto a maximiza¢do dos ganhos individuais ao menor custo, o que leva as institui¢does
supranacionais serem vistas como instancias nas quais governos nacionais buscam manter o controle dos
processos politicos e dos resultados através da barganha. Desta maneira, o carater intergovernamental
dos esquemas de integracao latino-americanos reforga o presidencialismo forte na diplomacia e a cultura
politica nacionalista da regido (MARIANO, 2004; SANAHUJA, 2017).

A constru¢do do Mercosul é um exemplo disto. Em 1991, os presidentes de Argentina, Brasil,
Uruguai e Paraguai assinaram o Tratado de Assuncdo, o qual criou formalmente o Mercosul, e em 1994
assinaram o Protocolo de Ouro Preto, que definiu a estrutura institucional e estabeleceu as atribui¢des e o
sistema de tomada de decisdes de seus drgdos principais (MINISTERIO DAS RELACOES EXTERIORES,
[2018]).

Contudo, em 1994 se produziu o primeiro choque entre o propdsito original, a constituicdo de um
Mercado Comum, e a viabilidade de implementa-lo diante a necessidade do aprofundamento prévio do
processo; no final, se optou por cumprir as decisdes relativas a institucionalizagdo do bloco, enfatizando a
caracteristica intergovernamental dos 6érgaos do mesmo e a tomada de decisdo por consenso e com a

presenca de todos os Estados (ALVAREZ, 2011).

Na América do Sul, uma das iniciativas de integracgao financeira que ganhou bastante repercussao
se deu no ambito da Unido Sul Americana de Nag¢des (Unasul), com a proposta de criagdo do Banco do Sul
como um banco voltado para o desenvolvimento, com o objetivo de financiar os grandes projetos (que
requerem aporte de grande capital) e também as politicas publicas voltadas ao aspecto social. No entanto,
um dos desafios do Banco tem sido o consenso em torno dos mecanismos operacionais e a vontade politica
para levar o projeto adiante, tal como a auséncia de ratificacdo por parte do Brasil e do Paraguai®
(CARVALHO et al, 2010).

Contrariando a légica de integracdo que se seguiu durante a primeira década do século XXI — o
regionalismo pds-liberal e pds-hegeménico (VEIGA, RiOS, 2007; SANAHUJA, 2009; TUSSIE, RIGGIROZZ|,
2012) — e que resultou no relangamento do Mercosul, na criacao da Unasul, da Alianca Bolivariana (ALBA)
e da Comunidade dos Estados Latino-Americanos e Caribenhos (Celac), a Alianga do Pacifico emergiu
como novo bloco de integracdo regional cuja proposta resgata a nogao de regionalismo aberto (CEPAL,
1994), que vigorou na década de 1990. Sua proposta de integracao financeira concentra-se na integracdo

das bolsas de valores no ambito do MILA.

Alianc¢a do pacifico e seu modelo de integracao regional

5 Disponivel em: http://g1.globo.com/economia/noticia/2016/08/banco-do-sul-chama-brasil-e-paraguai-para-ratificar-sua-
fundacao-20160826200004399399.html. Acesso em: 22 fev. 2018.
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A Alianga do Pacifico foi uma iniciativa peruana criada em 28 de abril de 2011, da qual fazem parte
Chile, Colédmbia, México e Peru. Tal como consta em seu site®, os objetivos da Alianga do Pacifico sdo: a)
construir de maneira participativa uma area de integragao profunda para avangar progressivamente em
direcdo a livre circulagao de bens, servicos, capitais e pessoas; b) impulsionar um maior crescimento,
desenvolvimento econdmico e competitividade das economias de seus integrantes visando o bem-estar,
a superagao da desigualdade socioeconomica e impulsionar a inclusdo social de seus habitantes; c)
converter-se em uma plataforma de articulagdo politica, integragdo econémica e comercial, e projecdo ao
mundo com énfase na regido Asia-Pacifico. Em 2012, os presidentes assinaram o Acordo Marco, o qual é
o tratado constitutivo do bloco, sinalizando os compromissos, diretrizes, regras decisorias’ e requisitos

para tornar-se membro efetivo do mesmo.

O bloco se organiza a partir do seguinte organograma: Cupulas presidenciais, seguido da
Presidéncia Pro-Tempore; Conselho de Ministros; Grupo de Alto Nivel e Grupos Técnicos; e os Estados
Observadores (ALIANZA DEL PACIFICO, [2018]).

A Alianca do Pacifico busca consolidar-se nos moldes da iniciativa Foro del Arco del Pacifico Latino-
Americano de 2007: esta foi uma iniciativa que buscou agrupar os paises que ja mantinham tratados de
livre comércio com os EUA e que eram favoraveis a ideia de uma integragdo mais liberal; no entanto, essa
iniciativa sofreu um impasse em decorréncia das mudangas de governo em alguns paises, como Equador
e Nicaragua, e da desaceleragdo da economia estadunidense, perdendo forca no periodo que se seguiu
(BRICENO RUIZ, 2014; TABIO, 2014). No lugar, ganharam forca as iniciativas que visavam a coordenacao

politica na regido: ALBA, Unasul e Celac.

O regionalismo aberto proposto pela Alianga do Pacifico resgata a estratégia regionalista da
década de 1990, que prega a liberalizagdo comercial, abertura econémica e a centralidade das a¢des do
mercado a fim de promover maior competitividade. O regionalismo aberto foi uma estratégia de
adaptacdo ao processo de globalizagdo econdmica, de modo que os acordos regionais de livre-comércio
pudessem fomentar as vantagens competitivas diante da economia global pds-guerra fria (CEPAL, 1994;
SERBIN, 2014; SANAHUJA, 2017).

Tanto a formagdo do bloco quanto o modelo de regionalismo devem ser entendidos como
resultados das opgoes politicas dos presidentes dos Estados-membros da Alianca do Pacifico a respeito do
modelo de desenvolvimento pautado pela abertura comercial. Os paises da Alianca do Pacifico, no
contexto de sua formacao, tiveram a frente dos governos partidos politicos entendidos sob o conceito de
Nova Direita®, cujo traco marcante é a orientacdo econdmica de cunho neoliberal, que se expressa na
opgao de estabelecer Tratados de Livre-Comércio com grandes poténcias a fim de aproximar-se delas.
Ademais, destaca-se o forte apoio e envolvimento do empresariado na formacdo e no proprio

desenvolvimento da Alianga do Pacifico, o qual incidiu na decisao de que um pais se tornaria membro desse

6 Disponivel em: https://alianzapacifico.net/que-es-la-alianza/#la-alianza-del-pacifico-y-sus-objetivos. Acesso: 14 out. 2017.

7 Estabeleceu-se que todas as decisdes e acordos aprovados no ambito da Alianca do Pacifico devem ser consensuais.

8 Em seu artigo, Hendler (2015) utiliza os conceitos propostos pelo economista Bresser-Pereira de Nova Esquerda, Velha Esquerda
e Nova Direita para caracterizar as correntes politicas e os projetos de integragao regional.
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bloco se tivesse pelo menos um Tratado de Livre-Comércio com cada membro (SERRANO; GALARRETA,
2013; HENDLER, 2015).

Como consequéncia dessa estratégia comercial, os paises desse bloco mantém relagdes bilaterais
politicas e econdmicas fortes com os EUA e, recentemente, com a China (HENDLER, 2015). Justamente
pelas preferéncias politicas-comerciais, o surgimento da Alianga do Pacifico gerou discussdes acerca da
contraposi¢ao aos blocos ja existentes e, consequentemente, da fratura da integracdo regional nos eixos
Atlantico-Pacifico®. A Alianca do Pacifico faria uma contraposi¢do aos valores antiimperialistas da ALBA
e a centralidade conferida ao Estado enquanto promotor do desenvolvimento econémico do Mercosul
(BUELVAS, ALEGRIA, VELEZ, 2014; SANAHUJA, 2017).

A aproximacdo com a regido Asia-Pacifico, um dos pilares do bloco, justifica-se pela ascensdo
econdmica da Asia naquele periodo e o peso da China na politica internacional contemporanea. A China,
nos ultimos anos, tem fortalecido sua presenca na América Latina e sua aproximacgao ndo se da apenas no
campo comercial, mas também financeiro, politico e cultural. Como evidéncias dessa aproximagao,
destacam-se a decisdo chinesa de se tornar membro observador da Organizagao dos Estados Americanos
(OEA) e de integrar o BID, a criagdo dos Institutos Confucio nos paises latino-americanos e o aumento das

visitas realizadas por mandatarios chineses aqueles (PORRAS, 2014; HENDLER, 2015).

Desde sua criagao, estes foram principais alcances destacados pelo bloco: a entrada em vigor do
Protocolo Adicional do Acordo Marco, em 1° de maio de 2016, que eliminou 92% de suas barreiras tarifarias
e estabeleceu o prazo de até 2030 para a eliminacdo dos 8% restantes; a criacdo da Plataforma de
Mobilidade Académica e Estudantil; o estabelecimento de duas oficinas comerciais conjuntas (Turquia e
Marrocos) e de embaixadas compartilhadas (Gana); a criagdo do Programa de Férias e Trabalho; e a

consolidacdo do Mercado Integrado Latino Americano (MILA).

No entanto, ainda que tenha tido alcances concretos e que conste em seus documentos que o
bloco trabalha com o intuito de alcancar a integracao profunda, ndo se tem visto interesse por parte dos
membros da Alianga do Pacifico de que o bloco avance do estagio de Zona de Livre Comércio em dire¢ao
a uma Unido Aduaneira ou aum Mercado Comum (CORREDOR; VELEZ, 2014).

Assim como abordado na primeira secdo, a integracdo regional pode levar ou ndo a criagao de
instituicoes de cunho supranacional. Do mesmo modo, em matéria de integragdo financeira é recorrente
o surgimento de um processo de expansao dos negdcios sem necessariamente ocasionar na construgao
deinstitui¢des e na unificagdo das estruturas de mercado (MARTINS, 2016). No caso da Alianca do Pacifico,
percebeu-se que nao ocorre um aprofundamento da integracdo financeira que resultasse na criagdo de

uma institui¢do supranacional, mas sim uma “simbiose” do bloco e um organismo ja existente: o MILA.

9 No caso da Unasul, como todos os paises da Alianca do Pacifico estdo nesse bloco, é dificil estabelecer uma relagdo entre
contraste entre os mesmos. Contudo, é possivel cogitar que a Alianga do Pacifico, ao fomentar o estreitamento das relagdes com
aregido Asia-Pacifico como parte de seus objetivos, possa permitir ainda mais a influéncia asiatica na regido, trazendo implica¢des
a Unasul a longo prazo.
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A evolugao da integragao financeira nos documentos oficiais da Alianga do Pacifico

A primeira reunido da Alianca do Pacifico ocorreu durante o més de abril de 2011 em Lima, no Peru,
a convite do ex-presidente peruano, Alan Garcia. Na ocasido, foram ressaltados os avancos de cada pais
em matéria de desenvolvimento e crescimento econémico inclusivo, e o compromisso de privilegiar a
integragcdo como instrumento efetivo para melhorar o desenvolvimento social e econdémico da populacdo
de cada pais — com destaque para a importancia dos acordos de livre-comércio a fim de contribuir e

aprofundar a integracdo de suas economias (ALIANZA DEL PACIFICO, 2011a).

Os presidentes também indicaram os temas a serem trabalhados nesta primeira etapa, dentre os
quais estavam a livre circulagdo de pessoas de negdcios; a facilitagdo do comércio e cooperac¢do aduaneirg;
e a possibilidade de integracdo das bolsas de valores (ALIANZA DEL PACIFICO, 2011a).

Desde entdo, ao analisar os documentos finais*® de cada CUpula da Alianca do Pacifico, percebe-
se que aintegracao de bolsas de valores no ambito do Mercado Integrado Latino-Americano (MILA) é uma

questdo recorrente da agenda de integragao financeira do bloco.

Na reunido seguinte, em relacdo as questdes financeiras, os presidentes destacaram os trabalhos
a serem feitos em matéria de servicos e capitais, focando principalmente na questdo do aumento dos
investimentos, no entanto, sem retornar a mencionar a integra¢ao das bolsas de valores (ALIANZA DEL
PACIFICO, 2011b).

Os presidentes da Alianga do Pacifico voltaram mencionar a integracao de bolsas de valores na
Cupula de Paranal (2012), para destacar o processo de incorpora¢do da Bolsa Mexicana de Valores (BMV)
em uma instituicdo ja existente: o MILA. Em relagdo a outras questdes financeiras, destacaram os
trabalhos desenvolvidos pelos grupos ProExport, ProChile, ProMex, Prolnversiones ** para promover os

produtos e servigos da regido nos mercados internacionais, a fim de atrair investimentos externos.

Foi na Cupula de Punta Mita (2014) que, por fim, foi anunciada a incorporacdo plena da BMV ao
MILA, o que permitiu que a partir de entdo se pensasse numa atuagdo conjunta das duas instituicdes no
que diz respeito a integragao financeira, uma vez que os quatro paises da Alianga do Pacifico estavam

operando também no MILA.
A relacao entre MILA e Alianca do Pacifico na integracao financeira regional

Em maio de 2011, um més apds o anuncio do ex-presidente peruano sobre a constitui¢do de um
novo bloco regional e seus objetivos (dentre eles a integracdo de bolsas de valores), entra em operagao o
MILA: um organismo privado voltado para a integracdo de mercados de a¢des a fim de fomentar o

desenvolvimento dos mercados de valores locais e a geracdo de negdcios financeiros entre os participantes

10 Os documentos finais ou “Declaraciones de (nome da cidade que sedia a reunido CUpula da Alianga do Pacifico)” também tem
carater instrutivo.
1 |nstitui¢des dedicadas ao fomento de exportagdes e captagdo de investimentos estrangeiros
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dos paises membros, de maneira que pudessem oferecer uma infraestrutura competitiva e maior oferta

de produtos para investidores locais e estrangeiros (MILA, [2017]).

O MILA decorre do acordo firmado em 2009 entre a Bolsa de Comércio de Santiago, a Bolsa de
Valores da Colombia e a Bolsa de Valores de Lima. Estas bolsas iniciaram o processo de criacdo de um
mercado regional para a negociacao de titulos de renda variavel dos trés paises (MILA, [2017]). O MILA
funciona como uma ferramenta facilitadora das operagdes financeiras internacionais, sendo este
atualmente “o primeiro mercado da América Latina em nUmero de empresas integradas, o segundo em

tamanho de capitalizacdo de stocks e o terceiro em volume de negociacdo” (PATRICIO, 2016, p. 143).

A criagdo de um mercado regional busca estabelecer um espago para que acionistas dos trés paises
possam comprar e vender a¢des dos mercados de ac¢des através de um intermediario local. A integragao
dos mercados de acdes do MILA propde um sistema no qual a autonomia e autoridade dos requladores
mobilidrios nacionais sdo preservadas; ou seja, ndo implica na integracdo societdria das mesmas
(ALAMOS, VASQUEZ-PARRAGA, ARRIAGADA, 2015; LERAUL, 2016).

Aideia de constituir um mercado regional tem como objetivo a melhora da liquidez** do Mercado
Integrado para entdo alcangar a promocao conjunta dos mesmos, a visibilidade internacional da regiao

como destino de investimento e a expansao regional no MILA®.

O MILA oferece a possibilidade para que os intermediarios estejam interconectados e atuando sob
as normas homologadas, cujas compensacoes e liquidacao ocorrem sem duplicidade de processos em
cada pais, além de manter a custdédia de valores nos mercados de origem com completa interconexdo
entre depositos. Assim, o MILA oferece um ponto de acesso Unico para investidores fora da regido e a

possibilidade de ter um portfolio diversificado (MILA, [2017]).

Em um estudo realizado por Romero, Ramirez e Guzman (2013), os autores argumentam que
houve integragdo entre Chile, Peru e Coldmbia, mas que o retorno dos riscos dos mercados em cada pais
foi diferente ao retorno do MILA. Ademais, argumentam que, ainda que a integracdo financeira promova
beneficios, tais como diversificacdo e ampliagdo dos ativos negociados em cada mercado local (como visto
no caso da Colémbia e Peru pelo estudo) por outro lado, aquela também leva os mercados do Chile a
estarem submetidos as mesmas condigdes de riscos, o que implica na diminui¢ao da diversificagdo a longo

prazo.

O MILA foi mencionado na Cupula de Paranal (2012) apenas para destacar que o grupo estava
avancando em matéria de integracao de bolsas de valores com o processo de incorporagao plena da BMV.
Um ano antes da sua incorporacdo de fato ao MILA, o mercado contava com 600 empresas negociadas,
sendo o sequndo em capitalizagao bursatil e o terceiro em negociacdo e operagdes com renda varidvel da

Ameérica Latina.

2 | jquidez é um conceito que expressa a facilidade de converter ativos em dinheiro.
13 Disponivel em: http://www.mercadomila.com/home/quienessomos. Acesso em: 06 jun. 2017.
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A Cupula de Punta Mita (2014) foi o marco para que o MILA passasse a ser repercutido como
instituicao ligada a Alianca do Pacifico e ndo mais como uma instituicdo a parte daquela, e cujos avangos
fossem demonstrados como avangos do proprio bloco. Com a inclusdo da BMV, o S&P Dow Jones* logo
anunciou o langamento da S&P MILA Pacific Alliances Indices em substituicdo ao S&P Mila Andean 40
Index, reforcando a ideia de que o organismo agora era vinculado ao bloco regional. A criagdo do indice

decorre da necessidade de se medir o desempenho do mercado de a¢des (MILA, 2014).

Em 2015 — ap0ds a incorporagdo plena da BMV — o MILA langou uma nota oficial para indicar os
avancos de seus trabalhos ao longo dos quatro anos de existéncia: a institui¢cdo se consolidou como maior
plataforma bursatil da regido, com uma capitalizacdo de bolsas de 940 bilhdes de ddlares e mais de 740

empresas negociadas, superando a Bovespa (MILA, 2015a; DURRANI, PICA, 2016)

Segundo a nota, a segunda etapa dos trabalhos pautaria maiores oportunidades de investimentos
(tal como a negociacdo dos titulos da divida de longo e curto prazo) e também derivativos, ou seja, que as

negociagdes em marcados locais pudessem ocorrer através do MILA (MILA, 2015a).

A partir da Cupula de Paracas, em julho de 2015, iniciaram-se os trabalhos conjuntos entre a
Alianga do Pacifico e o MILA, em que cada institui¢do incluiria a outra em sua agenda de trabalho. Nesta
CUpula, os presidentes destacaram a necessidade de avancar em certos topicos na drea de movimento de
capitais: conclusao do estudo para identificacdo de boas praticas para a atragdo de investimentos;
finalizacdo da avaliacdo de barreiras e oportunidades para o investimento nos paises da Alianca do
Pacifico; elaboracdo de projetos que contribuam para melhorar o ambiente de investimento e o comércio
de servicos nos paises membros (ALIANZA DEL PACIFICO, 2015).

Os ministros de finangas foram instruidos a incluir a consolidagao do MILA na agenda de trabalho
para o periodo de 2015-2016, priorizando os aspectos de reconhecimento de emissores de ofertas,
ampliacdo de novos instrumentos suscetiveis de negociagdo dos mercados em plataformas de intercambio
distintas, ampliacdo do MILA aos mercados de renda fixa e derivativos padronizados, homologagao do

tratamento tributario e reconhecimento de investimento local dos fundos de pensdes da regido*s.

Em contrapartida, o Comité Executivo do MILA (composto pelos presidentes das Bolsas de Valores
de cada pais*® ) tomou a decisao de auxiliar em assuntos técnicos do Conselho de Ministros de Financas da
Alianca do Pacifico para consolidar e fortalecer o bloco em busca de beneficios gerais para as economias e
mercados de capitais na regido. Houve concordancia que os emissores de ofertas primarias e a ampliagado
dos instrumentos de negociagao seriam avaliados como parte de uma nova etapa de integracdo desses
mercados. Também afirmaram que seria incorporado o compromisso declarado pelo Conselho da Alianga
do Pacifico a planificacdo estratégica do MILA, tal como a implementagdo de politicas macroecondémicas

e financeiras necessarias para adotar melhores praticas a nivel estrutural e institucional, de maneira

14 Disponivel em: http://www.mercadomila.com/home/quienessomos. Acesso em: 06 jun. 2017.

15 Disponivel em: http://www.andina.com.pe/agencia/noticia-mila-profundizara-integracion-propuesta-mandatarios-alianza-del-
pacifico-564775.aspx. Acesso em: 24 ago. 2017.

16 N3o foram encontradas informagdes adicionais sobre a estrutura institucional do MILA.
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conjunta com os reguladores de mercados financeiros e de capitais, no sentido de homologar o tratamento

fiscal previsto nos acordos para evitar a dupla tributacdo (MILA, 2015b).

Consideragoes Finais

Neste trabalho, buscou-se fazer um breve apanhado dos objetivos e trajetéria da Alianga do
Pacifico, especialmente na questdo financeira, e como o MILA pode contribuir com o objetivo primordial

do bloco de alcancar a livre circulagdo de capitais.

Parte-se da definicdo de integracdo proposta por Haas (1958) e Balassa (1961), as contribui¢des de
Biancareli (2009) e Martins (2016), e da trajetdria dos regionalismos na América Latina, com foco na nocao
de regionalismo aberto (CEPAL, 1994), reiterada nos documentos da Alianca do Pacifico, que atribui ao

mercado o papel principal na condugao das politicas regionais.

Constata-se que a Alianca do Pacifico, ao longo de seis anos de existéncia, ndo criou uma instancia
supranacional para discutir os temas de interesse, como preveem as teorias de integracao econdmica ou
integracao financeira regional, mas se vinculou a outra instituicdo ja existente em relacdo a integracao
financeira. Esta decisdo decorre da reafirmagdo do MILA na agenda da Alianga do Pacifico, vistos nos

documentos finais de Cupulas Presidenciais.

Ainda que o MILA crie um mercado regional com o propdsito de aproximar as Bolsas de Valores,
esta decisdo nao significa que o processo de integracao financeira va em dire¢do a unificacdo daquelas,
pois mantém a autonomia e a autoridade no processo de integragdo das bolsas de valores do MILA; ou
seja, nao implica a integragao societaria das mesmas. Desta forma, o processo de integracdo financeira na
Alianca do Pacifico esta de acordo com a visdo de integragao econdmica e politica suscitada pelo bloco, e
também do regionalismo aberto, no sentido de promover a abertura e desregulamentacdo do Estado. De
maneira mais ampla, esse processo de integracdo corrobora com a literatura académica sobre o

regionalismo latino-americano ser marcado pelo rechago as instancias supranacionais de carater decisorio.

A efetivacdo da BMV ao MILA teve como desdobramento importante a cooperagao entre aquele
e a Alianga do Pacifico, de forma a reconhecer o trabalho do outro e a incluir em suas agendas de trabalho
a adocdo de politicas macroeconémicas e financeiras necessarias para adotar melhoras praticas a nivel
estrutural e institucional de maneira conjunta com os reqguladores de mercados financeiros e de capitais —

ou seja, uma integragdo baseada na eliminacdo de barreiras entre as partes.

Outro aspecto positivo da incorporacdo do BMV ao MILA foi consolida-la como a maior plataforma
bursatil da regido, com uma capitalizacao de bolsas de 940 bilhdes de ddlares e mais de 740 empresas

negociadas, superando a Bovespa (DURRANI, PICA, 2016).

O MILA, de maneira geral, tem contribuido para o estreitamento de lagos entre as instituicdes

financeiras e, consequentemente, para que se avance no objetivo da Alianca do Pacifico de promover e
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atrair maior fluxo de capital para os paises da regido, no sentido de avancar na livre-circulagdo de capitais,

um objetivo anunciado na primeira CUpula em 2011.

* Artigo recebido em 16 nov 2017,

aprovado em o1 mar 2018.
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