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,Velike sile imaju velike valute® (Mundell u Cohen, 2015: 1). NR Kina je
velika 1 rastuca sila, a njena valuta (renminmbi ili juan) globalno je sve prisut-
nija u ulozi obraCunske jedinice, sredstva razmjene, pa tako postepeno 1 u ulozi
sredstva pohrane vrijednosti. Renminbi je nedavno (2016.) uvrSten u MMF-ova
specijalna prava vucenja. Pocetkom 2018. Kina je na Sangajskoj burzi pokrenu-
la futures ugovore za naftu denominirane u vlastitoj valuti, a ne u americkom
(petro)dolaru koji ve¢ desetljeCima dominira u kupoprodaji nafte ($to je — inter
alia — odrazavalo i1 odrzavalo ,,nedostiznu‘“ monetarnu mo¢ SAD-a). Kako navode
Mathews i Selden (2018), trziSte je dobro primilo taj kineski potez. Cinjenica Sto
je Kina drugo po veliCini gospodarstvo svijeta i vodeCa uvoznica energenata (te
drugih roba i usluga) toj komunistickoj drzavi moze olakSati ambiciozni projekt
internacionalizacije renminbija. To su objerucke prihvatile drzave suprotstavljane
monetarnoj i vojno-politickoj hegemoniji SAD-a poput Irana i Rusije, koje svoju
naftu Kini prodaju u kineskoj valuti, a to dokazuje da novac i (geo)politika neri-
jetko idu ruku pod ruku. U dinami¢nom globalnom kontekstu relativnog opadanja
americke 1 usporednog porasta kineske monetarne moci svi koje Zele znati vise o
internacionalizaciji renminbija trebali bi proCitati knjigu Eswara Prasada Gaining
Currency: The Rise of the Renminbi, koju je Oxford University Press prvi puta
1zdao 2016. godine. Ovdje Cu dati kratki pregled drugog izdanja toga Citkog djela,
onoga iz 2017. godine.

Autor uspjeSnice The Dollar Trap te vrsni poznavatelj Kine i medunarod-
nih monetarnih odnosa Prasad u svoju izvrsnoj novoj knjizi podijeljenoj na deset
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poglavlja daje polit-ekonomsku analizu uspona renminbija prema potencijalnom
statusu jedne od vodecih internacionalnih valuta. U prvom poglavlju autor do-
nosi kratki povijesni pregled razvoja papirnog novca u Kini. Razumljivo je, piSe
Prasad, da su Kinezi kao izumitelji papira izumitelji i papirnog novca. StoljeCima
su koristili razne vrste papirnog novca, a radilo se o uglavnom o certifikatima
koje su privatne depozitarne institucije izdavale trgovcima u zamjenu za odredeni
depozit. Dinastija Song u 12. st. preuzima isklju€ivo pravo izdavanja razmjenjive
papirnate valute. Zanimljivo je kako su ljute rasprave o ulozi drzave u kovanja
novca u Kini zapocete ve¢ u prvom st. pr. Kr., a Prasad obja$njava kako su se ucCe-
njaci 1 birokrati tada te sljedecih stoljeca dijelili u dva kampa: jedni su podrzavali
drzavni monopol nad kovanjem/tiskanjem novca, dok su drugi prizeljkivali primat
privatnih institucija bojeci se da bi vlada pretjeranim izdavanjem svoje valute mo-
gla znatno oslabiti njezinu vrijednost — §to Ce biti razlog propadanja mnogih kine-
skih valuta i dinastija. Dinastija Yuan u 13. st. stvara prvu fiat valutu u povijesti,
valutu koju nisu podupirali dragocjeni metali ili dr. dobra, ali je i bez intrinzi¢ne
vrijednosti bila naSiroko prihvacana kao plateZzno sredstvo jer je iza nje stajala
moc¢ drzave. Radilo se o sluzbenom plateznom sredstvu. Ekscesivno tiskanje novca
naposljetku je ugrozilo kako Yuan, tako i1 dinastiju Ming koja je uslijedila. To je
nagnalo Kineze da napuste papirni novac i vrate se srebru i kovanicama kao jedi-
nim plateznim sredstvima. Posljednja kineska dinastija Qing primila se tiskanja
novca tek sredinom 19. st., zatim je nakon Opijumskih ratova dozvolila stranim
bankama izdavanje vlastitih novCanica, $to je kasnije zabranila, da bi 1911. — una-
toC kratkom periodu monetarne stabilnosti — bila revolucionarno svrgnuta s vlasti.
Prvu polovinu 20. st. u Kini obiljeZava politi¢ki i monetarni nered. Zemljom su
cirkulirale razne (vladine, provincijske, japanske) nov€anice. S pobjedom komu-
nista 1948. pod vodstvom Mao Ce-tunga stvorena je 1 Narodna banka Kine (PBC)
te renminbi (“narodni novac”). Sa sluzbenim nastankom NR Kine 1949. renminbi
postao njezinom jedinom legalnom valutom. Pred kraj poglavlja Prasad piSe kako
se ironi¢no Mao Ce-tung (koji umire 1976.) vise puta protivio prijedlozima da se
njegov lik otisne na novCanice renminbija. Ipak, tijekom proslave 50-godiSnjice
stvaranja NR Kine 1999. PBC je u svojoj petoj seriji novCanica na sve njih otisnuo
Maov lik, $to zbog njegove prepoznatljivosti oteZzava krivotvorenje. Naposljetku,
Prasad objaSnjava kako je renminbi sluzbeni naziv za valutu, a juan (naziv koji
nema veze s imenom dinastije Yuan) tek obracunska jedinica za isticanje cijena.

Drugo je poglavlje mahom tehnicke prirode. U njemu Prasad obja$njava
problematiku formiranja deviznih teCajeva 1 teCajnih politika, te preliminarno
(time se detaljnije bavi Cetvrto poglavlje) navodi kako je u posljednjem desetljecu
renminbi zapravo aprecirao u odnosu na dolar. U ovom poglavlju saznajemo kako
se renminbijem 1 drugim valutama trguje na onshore trziStu u Sangaju, koje je
pod utjecajem PBC-ovih regulacija i intervencija, te na slobodnom ofshore trzistu
u Hong Kongu. Vrijednost renminbija nerijetko je bila manja ili viSa na offshore
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nego na onshore trzistu i obratno, odnosno vazna su bila dva tecaja renminbija
(CHN 1 CNY). Ipak, kako se ta dva trziSta inkrementalno integriraju, dva su se
teCaja renminbija ujednacila spram dolara. U po meni najvaZnijem dijelu poglavlja
autor razjaSnjava tri koncepta koja su krucijalna pri analiziranju uspona kineske
valute: 1) Otvorenost kapitalnog racuna bilance placanja — stupanj restrikcije iz-
ljeva i priljeva financijskog kapitala iz i u zemlju ukljuCujuci renminbi s jedne te
strane valute s druge strane. Konvertibilnost kapitalnog racuna implicira slobodnu
konverziju valuta za Cisto financijske transakcije. Konvertibilnost tekuceg racu-
na bilance placanja implicira odsutnost restrikcija spram razmjene domace valu-
te za stranu 1 obratno u kontekstu trgovinskih transakcija; 2) Internacionalizacija
— medunarodna pozicija valute u ulozi obraCunske jedinice 1 sredstva razmjene;
3) Rezervna valuta — valuta koju srediSnje banke diljem svijeta drze u svojim
rezervama kako bi se zastitile od potencijalnih platno-bilancnih kriza. Sva su ova
tri koncepta medusobno povezana i korisno ih je imati na umu — tvrdi Prasad te
dodaje kako se medunarodno koriStenje valute razlikuje od njezine konvertibilno-
sti, odnosno kako ta dva koncepta ne uvjetuju jedan drugoga. To je ocCigledno u
sluCaju renminbija koji je globalno sve prisutniji kao sredstvo razmjene iako Kina
ograniCava tijekove kapitala preko osvojih granica. Osim toga, upozorava Prasad,
potpuno otvoren kapitalni racun ne povlaci sa sobom ni fluktuirajuci tecaj kojeg
formira trziste. Konvertibilnost kapitalnog racuna, fluktuirajuci tecaj te internaci-
onalizacija tri su preduvjeta koje, po Prasadu, pojedina valuta treba ispuniti da bi
postala rezervnom valutom. Kina je, kako pokazuju sljedeca poglavlja, internacio-
nalizaciji renminbija pristupila na svoj uobicajeno nekonvencionalni nacin.

TreCe poglavlje analizira proces otvaranja kapitalnog racuna bilance placanja
Kine, drzave koja jo$ uvijek uvelike ograniCuje slobodni tijek kapitala preko svojih
granica. Vratar kineskog kapitalnog raCuna je State Administration of Foreign
Exchange (SAFE), agencija koja posljednjih godina intenzivno radi na otvaranju
kapitalnog racuna. Prasad otvorenost dijeli na de iure i de facto financijsku otvo-
renost. Kapitalni racun Kine je na papiru poprilicno zatvoren. Medutim, u real-
nosti on se sve viSe otvara. Tako u posljednjem desetljecu svjedoCimo znatnom
porastu kako kineske inozemne aktive, tako i pasive. Postoje dobri razlozi, objas-
njava Prasad, za otvaranjem kapitalnog racuna, u Sto se Kina poprili¢no uvjerila
promoviranjem stranih ulaganja u svoje gospodarstvo. Priljevi kapitala primjerice
mogu povecati efikasnost domaceg gospodarstva, a odljevi kapitala pomaZzu do-
macim akterima pri diversifikaciji portfelja. Kina, naravno, kontrolirano 1 postu-
pno otvara svoj kapitalni raCun. S tim su ciljem institucionalizirani razni aranzma-
ni poput Qualified Domestic Institutional Investor Scheme, Qualified Domestic
Individual Investor Scheme, zone slobodne trgovine itd., kojima kineska elita osi-
gurava kontrolu. Ironija strukture kineske bilance s inozemstvom, piSe Prasad, leZi
u tome $to je Kina prakticki godinama placala svijetu zbog drzanja viSe imovine
(aktive) nego obligacija (pasive). lako je drzava kreditor, Kina jako malo zaradiva-
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la na neisplativima ali sigurnim obveznicama koje je nagomilala njezina srediSnja
banka. Naprotiv, za razliku od najve¢e duzniCke nacije svijeta SAD-a, Kina je viSe
placala stranim investitorima nego Sto je zaradivala od svojih investicija u ino-
zemstvu. Tako su, navodi Prasad, 2015. Kinini prihodi od investicija bili minus 73
milijarde dolara. PoSto PBC ne Zeli odstupiti od kriterija sigurnosti i likvidnosti
(niske profitabilnosti) svojih rezervi, kineske vlasti — upravo na inzistiranje PBC-a
— sve viSe potiCu javni, a pogotovo privatni sektor na profitabilnije investiranje u
inozemstvu. To se dakako postiglo i postize otvaranjem kineskog kapitalnog racu-
na, no najvazniji dojam koji se stjece nakon Citanja ovog poglavlja je da su kineske
vlasti toj politici pristupile iznimno oprezno i promisljeno.

Vrlo zanimljivo Cetvrto poglavlje bavi se tecajem renminbija, odnosno Ki-
neskom tecajnom politikom. Suprotno dnevnopolitickom etiketiranju Narodne
Republike kao ,,valutne manipulatorice®, Prasad daje trezvenu analizu i povije-
sni presjek tecajne politike te komunisticke drzave. Tako piSe kako u kontekstu
Azijske financijske krize kasnih 1990-ih — kada su mnogim azijskim zemljama
valute bile u slobodnom padu, a njihovi izvozni proizvodi postajali konkurentniji
— Kina nije devalvirala svoju valutu Sto je djelovalo stabilizirajuce po azijska gos-
podarstva. Dakako, Kina je uvijek, pa i tada, brinula primarno za svoje interese.
S pocetkom 21. stoljeca Kina je primljena u WTO, a s gospodarskim rastom, po-
stupnim otvaranjem kapitalnog raCuna, kapital je poceo pritjecati u zemlju, Sto je
za stvaralo aprecijacijske pritiske prema renminbiju. Kako bi obranila tecaj svoje
valute, eksplicira Prasad, Kina je tada intenzivnije poCela nagomilavati devizne
rezerve (mahom u dolarima), koje su na svom vrhuncu 2014. iznosile gotovo 4
bilijuna dolara. U periodu 1980-1994 renminbi je imao jedan sluzbeni tecaj (kojeg
je determinirala drzava) te od njega odvojeni te€aj u srediStima slobodnog trZista,
no 1994. kineske su vlasti ujedinile ta dva teCaja. Od tada je renminbi bio vezan uz
dolar. Tako je 2005. PBC tu vezu sluzbeno prekinuo (kasnije ¢e ju obnoviti), dolar
je 1 dalje ostao referentna valuta za upravljanje vrijedno$¢u renminbija. U ovom
dijelu Prasad piSe da je kroz period 2005-2014 renminbi zapravo ojatao spram
dolara za gotovo 25 posto. Zatim je 2014. i 2015. aprecijacija dolara automatski
dovela do jaCanja i renminbija vis-a-vis ostalih medunarodno vaZznih valuta, a ¢ak
i 14 posto spram valuta najvaznijih kineskih trgovinskih partnera (unato¢ sporijem
rastu kineskog gospodarstva!). Ne bi li zaustavio taj trend, PBC je u oportunom
trenutku 2015. godine dozvolio trZzi$tu slobodnije odredivanje te€aja renminbija
uz prethodnu 1,9-postotnu devalvaciju u odnosu na dolar. Suprotno ocekivanjima
SAD-a, veca uloga trziSta dovela je do slabljenja tecaja renminbija. U svakom
slucaju, anticipira Prasad, teSko da ¢e — u kontekstu otvorenijeg kapitalnog racuna
— doci do obrata trenda veCeg trziSnog odredivanja vrijednosti renminbija. To bi
trebalo pospjesiti internacionalizaciju te valute.

Globalno Sirenje renminbija tema je petog poglavlja u kojemu Prasad pokazu-
je kako je u vrlo kratkom roku renminbi postao vazna valuta u posredovanju i pod-
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mirivanju prekograni¢ne trgovine te financijskih transakcija. Na svoj uobicajeno
oprezni nacin, kineske vlasti su sredinom 2000-ih zapocele medunarodnu promo-
ciju renminbija. Ve¢ 2015. ¢ak 30 posto kineske trgovine sa svijetom odvijalo se u
kineskoj valuti, a s obzirom da je taj postotak 2000. bio gotovo nula, Prasad drzi
kako je rije¢ o dramati¢nom porastu. Hong Kong je posluZzio kao inicijalna plat-
forma za postupno i kontrolirano Sirenje renminbija. Stanovnicima Hong Konga je
2004. dopusteno otvaranje racuna denominiranih u renminbijima. Isto financijsko
srediSte posluzilo je kao odsko¢na daska za tzv. dim sum obveznice — obveznice
denominirane u renminbijima. Zanimljivo je kako je UK prva zapadna drzava
koja je (2014.) pocela izdavati obveznice u renminbijima. London je 2015. posluZzio
PBC-u za izdavanje prvih offshore obveznica u kineskoj valuti. Tako su se postu-
pno pocele Siriti tzv. panda obveznice. Kao platezno sredstvo renmimbi je s dva-
desetoga skocCio na visoko peto mjesto u samo nekoliko godina. Prasad tvrdi da je
u kontekstu medunarodnih financijskih transakcija uspon renminbija skroman, ali
ne i nepostojan, a kineske vlasti nastoje ubrzati taj progres dopustajuci stranim fi-
nancijskim srediStima poslovanje u toj valuti. Usto, vaZno je napomenuti da Prasad
u poglavlju upozorava da u pogledu internacionalizacije renminbija nezanemarivu
ulogu igra i geopoliticka konstelacija, pa su tako Rusija i neke druge drZzave sklone
su prodavati svoje resurse Kini u kineskoj valuti, a ne u ameri¢kom dolaru.

Ostaje pitanje, upozorava Prasad, moze li s pozicije medunarodne valute
(sredstva placanja i obraCunske jedinice) renminbi skoCiti na poziciju rezervne
valute. Tim je problemom zaokupljeno Sesto poglavlje. U prvom dijelu poglavlja
Prasad navodi prednosti koje sa sobom povlaci status rezervne valute kao $to su
prestiz, prihodi od seignorage-a te tzv. inflacijski porez. Osim toga, spominje lak-
Su mogucnost zaduzivanja u vlastitoj valuti, kao i manjak rizika prevelike valut-
ne fluktuacije. Ipak, upozorava kako status sredstva pohrane vrijednosti pojedine
valute poveCava aprecijacijske pritiske $to Steti izvozu i moze oteZzati upravljanje
gospodarstvom. JoS jedan od izazova koje sa sobom povlaci status rezervne valute
mnogi nalaze u tzv. Triffinovoj dilemi. Prasad tvrdi kako nije nuzno da zemlja nize
deficite tekuceg racuna bilance placanja, odnosno da ne treba biti duznicka nacija,
kako bi njezina valuta stekla status sredstva pohrane vrijednosti. Prema njemu,
postulati Triffinove dileme mozda, mada upitno, vrijede samo za zemlju poput
SAD-a, koja je glavni izvor globalne likvidnosti jer je njezina valuta klju¢na valuta
medunarodnog monetarnog sustava. Prasad nadalje navodi pet klju¢nih kriterija
da bi pojedina valuta postala rezervnom valutom: veli¢ina gospodarstva, otvoreni
kapitalni racun bilance placanja, fleksibilni devizni tecaj, solidne makroekonom-
ske politike te, naposljetku, razvijenost financijskog trziSta. Nakon kratke procjene
renminbijeva napretka u odnosu na ovih pet podrucja, zakljuCuje kako je Kina
napravila napredak u prva Cetiri podrucja, no u onom klju¢nom petom jos uvijek
zaostaje za razvijenim gospodarstvima koja su iznjedrila glavne rezervne valute.
Iako ne ispunjava sve kriterije nuzne za jednu rezervnu valutu, srediSnje banke di-
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ljem svijeta — kojima je na umu diversifikacija portfelja — ve¢ godinama postepeno
ukljucuju renminbi u svoje rezerve. U tome 1h, dakako, intenzivno potice 1 sam
PBC koji je od 2009. stvorio niz swap linija s drugim srediSnjim bankama. Prasad
zakljucuje kako je renminbijev put prema statusu rezervne valute skroman, ali i da
pokazuje jasnu uzlaznu putanju. Kraj poglavlja pobliZe se bavi procesom renmibi-
jeva uvrStavanja u MMF-ov specijalna prava vucenja, sredstvo pohrane vrijednosti
koje se sastoji od nekolicine glavnih rezervnih valuta. To je, kako opisuje Prasad,
bilo u obostranom interesu kako Kine, tako i MMF-a, te je — iako simboli¢ne pri-
rode — znak rastu¢eg medunarodnog znacaja renminbija.

Po meni klju¢no sedmo poglavlje hvata se u kostac s institucionalnim predu-
vjetima koje pojedina valuta mora ispuniti da bi u o¢ima stranih privatnih i drzav-
nih aktera bila smatrana safe haven valutom, koja — za razliku od puke rezervne
valute — u trenucima krize predstavlja ultimativno utoCiste za preplasene investi-
tore. U suvremenom medunarodnom monetarnom poretku ta je valuta, dakako,
americki dolar. Prasad ispravno tvrdi kako pored velikog, naprednog i bogatog
gospodarstva, iza safe haven valute primarno stoje snazne institucije poput onih
koje Stite privatno vlasniStvo 1 ugovore. Drugim rijeCima, drzava koja Zzeli takav
status za svoju valutu trebala bi imati neovisno sudstvo, demokratsku vladavinu, i
druge javne institucije poput vjerodostojne srediSnje banke. Prasad zatim detaljnije
analizira kineske institucije, a op¢i je dojam kako je kineskoj vladajucoj oligarhiji
prihvatljiva samo ona razina drustvene slobode koja doprinosi materijalnom na-
pretku, ali koja ne ugrozava politicki monopol Partije. Iako je u nekim pitanjima
PBC neovisan, neovisnost bilo koje vladine agencije dubiozan je koncept za kine-
ske vlastodrSce, pa tako DrZzavno vijece odobrava politike kamatnih stopa 1 teCajnu
politiku PBC-a. Prasad zakljuCuje poglavlje opaskom kako je zbog trenutnog insti-
tucionalnog uredenja NR Kine teSko zamisliti tu zemlju (odnosno njezinu valutu)
sigurnim utociStem u kriznim vremenima.

U pretposljednjem osmom poglavlju Prasad razmatra potencijalne rizike za
kinesko gospodarstvo koji bi mogli ugroziti renminbijev uspon. On identificira
tri kategorije rizika po kinesko gospodarstvo: prva se odnosi na liberalizaciju ka-
pitalnog racuna i na mogucnost snaznog te de-stabilizirajuCega odljeva kapitala;
druga se odnosi na kineski financijski sustav, odnosno na bankarski sustav, po-
tencijalne nagle okretaje na trziStu dionica te veliCinu sivoga bankarstva; treca
kategorija rizika ukljuCuje fundamentalne aspekte kineske politicko-ekonomske
strukture poput mogucega dramati¢nog usporavanja rasta, politicke nestabilnosti 1
policy pogreSaka. Kina je, kaZe Prasad, agresivnim otvaranjem kapitalnog racuna
bez prethodnog ispravljanja financijskog sustava i povecanja fleksibilnosti tecaja
renminbija, okrenula akademsku ortodoksiju naopacke. No, analiza kineske bilan-
ce placanje sugerira kako zemlji prijete skromni rizici od otvorenijeg kapitalnog
raCuna s obzirom da kineskim inozemnim obligacijama ne dominiraju dugovi (de-
nominirani u stranim valutama), kao u slu¢aju mnogih drugih zemalja u razvoju.
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Veci problem Prasad primjecuje u potencijalno znatnijim odljevima te bijegu kapi-
tala. Kineske se vlasti ve¢ sada suocavaju s ilegalnim odljevima kapitala koji bi u
povecanom opsegu mogli ugroziti gospodarstvo i financijski sustav. S obzirom da
je upravo veliko i razvijeno financijsko trziSte preduvjet za status rezervne valute,
sama percepcija nestabilnosti financijskog sustava moZe nastetiti internacionaliza-
ciji renminbija. Omjer javnog duga prema BDP-u procijenjen je na 60 posto, §to je
manje u odnosu na razvijena gospodarstva. S druge strane, korporativni dug iznosi
150 posto BDP-a (prvi kvartal 2016.), no on u najve¢em dijelu odlazi na korpora-
cije u drzavnom vlasniStvu. Ipak, Prasad zakljuCuje kako financijski kolaps Kine
nije izgledan s obzirom da to gospodarstvo Stedi gotovo polovicu svoga BDP-a, a
oslanja se uglavnom na svoj bankarski sustav za investiranje. Osim toga, veina
duZnika i kreditora u vlasni$tvu su drzave koja, cjelovito gledano, odrzava zdravu
bilancu te jo$ uvijek posjeduje enormne devizne rezerve. Unato€ znatnom obujmu
nenaplativih kredita, veCe je pitanje, upozorava Prasad, koliko banke ovise o
direktivama kineskih vlasti 1 je 1i im dopuSteno vece poslovanje na komercijalnoj
bazi. Sivo bankarstvo takoder je jedan od moZebitnih veCih problema kineskog
gospodarstva, no Prasad tvrdi da ono moZe doprinijeti i efikasnijoj raspodjeli re-
sursa u ekonomiji. Sto se tice velikih i naglih kolebanja dionickog trZziSta, Prasad
nas uvjerava da isti nisu izgledni jer kinesko trziSte dionica nije dovoljno veli-
ko da bi znacajnije ugrozilo cjelokupno gospodarstvo. Fundamentalni izazovi za
politic¢ko-ekonomsku stabilnost Kine pa tako i za uspon renminbija predstavljaju
potencijalno slabiji gospodarski rast, uvijek moguca politicka nestabilnost, policy
pogreske. Na kraju poglavlja Prasad zakljucuje kako ¢e medunarodna percepcija
renminbija ovisiti o provodenju prvenstveno domacih reformi nuZnih za internaci-
onalno Sirenje te valute.

Posljednje deveto poglavlje donosi zanimljivu geopoliticku analizu koja us-
pon renminbija stavlja u kontekst rastu¢e moci Kine u medunarodnim financij-
skim odnosima. Sire¢i svoj ekonomski doseg putem trgovine Kina je, pokazuje
Prasad, shvatila kako su medunarodne financije nova arena za uspostavljanje ge-
opolitickog utjecaja. Naime, svoju rastucu financijsku mo¢ i nagomilane devizne
rezerve Kina ve¢ godinama koristi kako bi diljem svijeta povecala svoj ekonomski
1 politicki utjecaj. Tako primjerice investiranje i pomaganje africkih zemalja Kina
nerijetko uvjetuje nepriznavanjem Tajvana kao drzave. Usporedno, gusce kineske
trgovinske i financijske veze s africkom i drugim regijama, dakako, pospjeSuju
interes za renminbijem. Prasad identificira i objaSnjava Cetverosmjerni pristup ko-
jega Kina koristi za uspostavljanje svoje globalne agende: prvo, Kina povecava
svoj utjecaj u veC postojeCim medunarodnim institucijama kako bi ih postepe-
no izmijenila u svoju korist (npr. MMF); drugo, uspostavlja multilateralne insti-
tucije u kojima ona formira ,,pravila igre* (npr. Asian Infrastructure Investment
Bank); treCe, udruzuje se s drzavama istomisljenicama kako bi oformila institu-
cije s veCim stupnjem povjerenja (npr. povezivanje s drzavama BRICS-a); Cetvrto
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Kina koristi banke, korporacije i razvojne agencije u drzavnom vlasniStvu kako
bi povecala svoj medunarodni financijski doseg i mo¢ (npr. infrastrukturni i dr.
projekti u sklopu Belt and Road inicijativa ili inozemno investiranje u kineske i
strane korporacije u reziji drzavnih banaka poput China Development Bank). Na
kraju poglavlja Prasad ustvrduje kako je Kina odlu¢na da upotrebljava svoju ulogu
vazne globalne ekonomske sile kako suptilno, tako i izravno. Na taj nacin kineske
vlasti nastoje posti¢i mnoge ciljeve pa i podizanje renminbija na mjesto jedne od
svjetskih dominantnih rezervnih valuta.

U zakljucku ovoga izvrsnog djela Eswar Prasad ponavlja ono $to je prethodno
podrobno docarao. Izmedu ostaloga, ustvrduje kako je u kratkom roku renminbi
impresivno uznapredovao na svome putu prema viSim eSalonima medunarodnih
financija. On predvida da bi renminbi mogao umanjiti uloge glavnih valuta, pa i
dolara, u smislu obracunske jedinice i sredstva razmjene, ali ne i ulozi rezervne
valute, a kamoli u ulozi safe haven valute. Primarni uzrok tome su kineski (au-
toritarni) politicki sustav i struktura gospodarstva. Prasad vjeruje kako bez fun-
damentalnih reformi, bez kojih trzi$no gospodarstvo ne moze istinski profunkci-
onirati, renminbi ne moze postati valutom sigurnog utocista. Ipak, dodaje da ce
rastu¢a mo¢ Kine olak$ati toj drzavi utjecanje na medunarodni monetarni sustav.
Na kraju, Prasad ponavlja kako ¢e renminbijev izgledi da postane globalnom valu-
tom naposljetku ovisiti o Sirim unutar-kineskim politikama, napose onih vezanih
uz liberalizaciju financijskog trziSta, fleksibilnost deviznog tecaja i liberalizaciju
kapitalnog racuna.
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