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“In all probability, money
remains the weakest link, at
any rate in a tangible future.
[...] Whatever the answer, in
the short run the realm of
money appears the most
likely to trigger such
instabilities as are to come.”

Perry Anderson (2007)

Numa analise de conjuntura escrita para o numero
do ultimo bimestre de 2007 da New Left Review, Perry
Anderson (2007) enumerou trés grandes contradigdes
resultantes da forma como o capitalismo histérico vem
se desenvolvendo no comego deste século. Essas con-
tradicbes impdem a acumulagéo de capital trés tipos de
limites: sociais, em raz&o do aumento da desigualdade,
da miséria e da exploracao; naturais, em raz&o da de-
vastacao do meio ambiente e do esgotamento de recur-
sos naturais; e monetarios, advindos do modo de funcio-
namento da ordem financeira global, que tende a gerar
desequilibrios monumentais. Dessas trés contradigdes,
afirmava que, se tanto a natural como a social ndo repre-
sentavam obstaculos intransponiveis no curto prazo, em
funcao de diversos mecanismos em operagao capazes
de contra-arrestar suas forgas mais oponentes ao regi-
me de crescimento vigente, lhe parecia que o limite fi-
nanceiro seria o primeiro a se manifestar. Ele tinha ra-
z&0, como ficou claro durante o ano de 2008.

Talvez o episédio mais emblematico da crise mun-
dial das finangas, iniciada com o estouro da bolha imobi-
liaria dos EUA, seja a fraude dirigida pelo ex-Presidente
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da Bolsa Nasdaq, Bernie Madoff, em Nova lorque. Pira-
mides que pagam prémios fabulosos, financiados pelo
dinheiro de ingénuos novos aderentes, sdo um caso clas-
sico de estelionato, conhecido pelas policias do mundo
ha séculos. O interessante do acontecimento € que seja,
como lembrou Belluzzo (2009), uma parédia do funcio-
namento, até ha poucos meses considerado normal, dos
mercados financeiros globalizados e de seus “novos pro-
dutos” de investimento (derivativos, swaps, colaterais de
dividas, etc.). Todo um edificio de aplicagdes foi sendo
construido sobre diversas modalidades de endividamento
apenas sustentavel, sob a premissa da continuidade infi-
nita da valorizacao dos ativos comprados com tais divi-
das. Embora oirrealismo dessa premissa seja solar, pois,
em algum momento, como ocorreu, o ritmo da valoriza-
¢ao iria tornar-se incompativel com a solvéncia dos
créditos vinculados, nenhuma medida preventiva foi
adotada. Os mercados permaneceram, desregulados e
desreprimidos, em um suposto movimento na diregéo
do equilibrio e da eficiéncia que sb a ma teoria econdmica
acha possivel. Anatureza do capitalismo é bem outra.

O exuberante crescimento dos mercados financei-
ros, espraiado mundo afora desde o final dos anos 1980,
terminou exatamente como esperado, num crash de des-
valorizagdes. Iniciado no pélo mais avangado desse pro-
cesso, o mercado de titulos imobiliarios dos EUA, a
desinflag&o de ativos financeiros muito rapidamente veio
contaminando todos os demais mercados de crédito,
numa onda ainda nédo terminada. Seus efeitos sobre o
setor produtivo ja se fazem sentir e, dependendo da ca-
pacidade de os governos envolvidos coordenarem res-
postas eficazes e a tempo, podem adquirir as sinistras
proporgdes da Grande Depressao de 1929. O que che-
gou a ser tido como uma marola adquiriu a terrivel forma
de um tsunami, cujas consequéncias devastadoras re-
cém comegam a ser percebidas, com efeitos sombrios
para a renda e o emprego de quase todas as nag¢des do
mundo.



O soerguimento e a euforia

O inicio de tudo situou-se nos primeiros dos anos
1980, quando os governos britanico e norte-americano,
comandados pela dupla Thatcher e Reagan, adotaram
politicas de desregulagéo e liberalizagédo das suas pra-
cas financeiras. Além das convicgbes ideoldgicas
neoliberais e dos interesses econémicos que visavam
beneficiar, essas iniciativas receberam elogios de boa
parte dos economistas de suas mais respeitadas univer-
sidades. Sobre os interesses, uma palavra por enquan-
to. Como apontou com propriedade Desai (2003), a con-
tra-revolugao neoliberal foi uma vinganga dos ricos con-
tra os pobres, do capital contra o trabalho. Materializan-
do-se num programa de reforma das instituicdes regula-
doras das atividades econdmicas, visava abolir os limi-
tes que a intervencgédo politica das organizagbes sindi-
cais e dos partidos de trabalhadores havia imposto a
exploracao capitalista, em raz&o da adogéo, ao longo do
século XX, de um conjunto de normas voltadas a protegéo
de assalariados, camponeses e demais categorias de
trabalhadores e suas familias, corporificadas no que se
chamou de Estado de bem-estar social.

Um verdadeiro mantra das reformas passou a ser
entoado por quase todos os governos dos paises desen-
volvidos — mesmo aqueles dirigidos por forgas de es-
querda, como a Franga de Miterrand — e por alguns pio-
neiros na periferia, tendo a frente o Chile de Pinochete a
Argentina da ditadura militar. Sucessivamente, a entao
periferia do sistema — América Latina, Europa Oriental,
Africa e Asia — foi sendo convertida ao projeto neoliberal,
seja por adesdes entusiasticas, a exemplo do Peru de
Fujimori, seja por simplesmente ndo poder resistir as
pressoes e intimida¢des da comunidade internacional de
negaocios e seus poderosos governos, assistidos pelo FMI
e pelo Banco Mundial. Apenas o Sudeste Asiatico ofere-
ceu resisténcia a adogéo de politicas liberalizantes.

A justificativa dessas mudancgas argumentava que,
desde os anos 1970, uma revolugéo tecnoldgica estava
em marcha, mas seus beneficios ndo podiam ser plena-
mente usufruidos porque os excessos de regulamenta-
¢éo e os limites fiscais e legais aos lucros inibiam o
“empreendedorismo” dos capitalistas e, assim, manti-
nham o sistema produtivo em baixa atividade." Reducéo

" A mudanga tecnolégica que resultou no grande salto adiante da
economia da informagéo e comunicagao néo foi nem decorrén-
cia nem um pressuposto do neoliberalismo, um movimento da
esfera da politica. Como em outros momentos da Histéria, a
transformagéo produtiva resultou da acdo da rede de institui-
¢bes que da formato ao que se conhece por sistema de inova-
¢ao, o qual, quanto mais eficiente, melhor faz a conexao entre
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de impostos, reducéo de direitos e garantias trabalhis-
tas, privatizagdes que abrissem novas oportunidades de
investimento e liberalizagéo ao comércio e ao fluxo finan-
ceiro internacional seriam as precondi¢des suficientes
para o retorno da prosperidade com base na auto-
-regulacéo dos mercados. Seria também fundamental a
contribuicdo das autoridades monetarias facilitando o
desenvolvimento de inovagdes financeiras que promoves-
sem a alocagéo “6tima” da poupanca.

A expectativa era que a desrepressao financeira,
com a retirada dos controles estabelecidos pelo
acordo de Bretton Woods, inauguraria uma fase longa de
prosperidade, garantida pelo livre funcionamento dos
mercados financeiros ditos “eficientes” que dirigiriam os
investimentos a sua melhor alternativa. Nessa mesma
época, tanto o keynesiano Minsky (1986) como os
regulacionistas Aglietta e Orléan (1990) criticavam a teo-
ria econémica convencional exatamente no seu pressu-
posto de uma tendéncia ao equilibrio do mercado finan-
ceiro. Sua audiéncia foi exigua até ha uns meses atras.

A critica necessaria

O centro da critica apontava para o equivoco da vi-
s&o que entdo predominou. Os resultados mais certos
do funcionamento do mercado financeiro sao justamente
as bolhas de inflagdo de precos e suas decorrentes cri-
ses de desvalorizagdo abrupta. Se, nos mercados de,
por exemplo, automoveis, os excessos de producéo séo
recorrentes e visiveis na forma de patios lotados de car-
ros zero-quildbmetro, também podem, na maior parte das
vezes, ser corrigidos pelas proprias empresas com uma
reprogramacao de suas metas de produgéo. Uma gran-
de parcela dos movimentos ciclicos da economia é con-
tida nesses limites pelo planejamento empresarial.

Isso ndo nega que a tendéncia a superproducao
faca parte da natureza do capitalismo, como demons-
trou Marx ha mais de 150 anos, pois, na medida em que
o0 objetivo do processo de acumulagéo néo € a satisfa-
¢éo de necessidades, mas a multiplicacdo da riqueza
abstrata na forma dinheiro, o retorno necessario do valor
a esfera da produgéo — pois é s6 ai que se reproduz de
forma ampliada — é causa suficiente da tendéncia a
superacumulacdo e da geracédo de excedentes
invendaveis de mercadorias. Vale ressaltar que, uma vez

pesquisa cientifica e tecnolégica e desenvolvimento produtivo.
A acéo politica pode favorecer ou inibir o funcionamento do
sistema de inovacdo, mas ndo é seu determinante.
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que a superproducdo é um fenémeno de génese mais
lenta e permite que seus indicios sejam percebidos no
processo de sua formagao, foi possivel que uma outra e
mais decisiva instancia de planejamento, o Estado, ao
longo do século XX, alcangasse construir e acionar
instrumentos de intervenc&o e de politica econémica
capazes de contra-arrestar os efeitos dessa tendéncia.

Ora, diferentemente das empresas produtivas que
se programam para o longo prazo, no mercado financeiro
nao é possivel nenhum tipo de planejamento. Como mos-
traram Aglietta e Orléan (1990, 2002), os agentes nes-
ses marcados tomam as decisdes relevantes no curto
prazo, levando em considera¢ao unicamente o compor-
tamento dos demais. Isto porque, quando todos com-
pram, os papeis se valorizam, e quem n&o comprar tam-
bém deixa de ganhar. Da mesma forma, quando todos
comegam a vender, quem nao o fizer perdera. Como tais
movimentos s&o sempre exacerbados, esse padrao de
comportamento mimético acaba por gerar situa¢gdes como
as reveladas agora no bojo da crise norte-americana, em
que os bancos de investimento chegaram a multiplicar
30 vezes seus depdsitos iniciais para financiar a aquisi-
¢ao de titulos que estavam sendo comprados sob a con-
vicgao absurda de que o movimento de valorizagdo nao
s6 ndo iria parar nunca, como renderia ganhos sempre
crescentes.

Nesses processos, a piramide de papel do capital
ficticio cresce a um ritmo vertiginosamente superior ao
do capital real, os ativos produtivos. Sua natureza, entre-
tanto, permanece a mesma. Como ja haviam apontado
Marx (1984) e Hilferding (1973), tais titulos representam
unicamente um direito sobre a propriedade e a renda
gerada pelo trabalho produtivo empregado nos empreen-
dimentos do capital investido na esfera da produgéo de
bens e servicos. Nos momentos de bonanga, empresas
industriais e agricolas transferem a seus sécios portado-
res de agdes e outros papéeis uma parcela do excedente
produzido por seus trabalhadores, na forma de dividen-
dos e de outros pagamentos. Do mesmo modo, o Esta-
do transfere uma parte de sua renda tributaria pagando
juros sobre a divida publica. Por consequéncia do otimismo
nos mercados, o proprio valor desses papéis cresce na
esteira da expectativa de ampliagéo do capital investido
na produg¢do, porém num ritmo mais acelerado, pois a
velocidade financeira é sempre um multiplo daquela da
acumulag&o produtiva.

Por algum tempo, enquanto o processo de valoriza-
¢ao segue uma trajetéria ascendente no mundo do tra-
balho, as apostas sobre resultados futuros cada vez
maiores seguem sendo feitas no dia-a-dia da especula-
céao financeira, o que induz a uma multiplicagéo de divi-

das tomadas para alavancar inversdes que tém a expec-
tativa de auferir rendimentos constantemente crescen-
tes. Essa trajetéria de valorizagdo é sempre interrompi-
da quando algum episédio, muitas vezes dos mais corri-
queiros, demonstra o tamanho da distancia entre os di-
reitos assim multiplicados e a possibilidade de a econo-
mia real satisfazé-los. Isto porque, para além da fragili-
dade crescente da cadeia de obrigagbes de divida que
nao para de se multiplicar, os pagamentos de renda aos
especuladores também representam uma drenagem de
recursos que saem da esfera da producéo e se imobili-
zam na forma monetaria, reduzindo os recursos disponi-
veis para a continuidade do investimento produtivo. Des-
de o comego deste século e até a véspera da presente
crise, as empresas nao financeiras dos EUA estavam
distribuindo a totalidade de seus lucros como dividendos
aos acionistas. Como mostraram Duménil e Levy (2003)
com dados das economias norte-americana e européia-
ocidental, o investimento na ampliagao da produgao pe-
las empresas nao financeiras € uma fungao dos lucros
retidos. Com essa distribuicao sem precedentes de divi-
dendos e bonificagdes aos acionistas, no centro do capi-
talismo mundial, os recursos corporativos para investi-
mento foram reduzidos a quase zero. O crescimento al-
cangou ser sustentado pelo consumo, enquanto o
desequilibrio comercial e o endividamento das familias
financiaram as compras no exterior. A inconsisténcia
dessa via manifestou-se de forma aberta no colapso do
sistema financeiro e na recessao decorrente.

O desmoronamento e a de-
solacao

Foi justamente a aposta no irrealizavel que causou
a presente crise. Mas essa aposta ja vinha dando sinais
de seus limites ha bastante tempo. Desde meados dos
anos 1990, na medida em que esses movimentos altistas
de precos de papéis portadores de renda financeira atin-
giram propor¢des muito elevadas, bolhas de inflagéo de
ativos e colapsos de deflagdo vém ocorrendo. As suces-
sivas crises em mercados periféricos da América Latina,
da Asia e da Europa Oriental, entretanto, foram
minimizadas pelos economistas defensores da tese dos
mercados eficientes e creditadas a equivocos da politi-
ca econdmica ou a falta de “bons fundamentos” nesses
paises. A receita terapéutica foi sempre a mesma: dar
mais liberdade aos agentes financeiros, ja que acredita-
vam ser a causa desses colapsos ndo a especulagao,
mas, sim, a persisténcia de praticas e regras que a
pudessem coibir.



Numa breve retrospectiva, é possivel listar uma su-
cesséo de eventos desse tipo, a comegar com a crise
mexicana de 1995, a que se sucederam as crises asiati-
ca, em 1997, russa, em 1998, brasileira, em 1999, e
argentina em 2001. Os citados exemplos seguiram um
mesmo roteiro: em algum setor da atividade econémica,
por razdes especificas de cada caso, mas que podem
ser classificadas entre o fortuito e o previsivel, um pro-
cesso de valorizagao de capital ficticio teve inicio e atraiu
a atencao de agentes estrangeiros. No caso asiatico, foi
um processo especulativo iniciado com papéis de em-
presas exportadoras, entdo com desempenho
espetacular, que se desdobrou hum boom de valoriza-
¢ao de imobveis. No caso brasileiro, a semelhanga do ar-
gentino, foi a politica de cambio fixo sustentado por uma
elevada taxa de juros e um crescimento exponencial da
divida publica que serviram como fatores de atragéo e
sustentagéo, sempre temporaria, de um ciclo de valori-
zacgao desenfreado de capital ficticio. Em consequéncia,
um fluxo de capital financeiro aportou a essas pragas. A
entrada dessas novas inversdes catapultou o processo
de valorizagao ficticia até que acendesse um sinal de
desconfianga quanto a real possibilidade de essa multi-
plicacdo de créditos continuar adimplente. Em todos
esses casos, tanto o valor envolvido como a exposigao
relativa dos grandes patrocinadores, os bancos e os fun-
dos de investimento, as corretoras de seguros e os fun-
dos de pensao norte-americanos, sempre secundados
por seus congéneres europeus e alguns mais de outras
plagas, eram pequenos e permitiram saidas lucrativas a
maior parte desses agentes estrangeiros. O desastre
ficava sempre na casa de argentinos ou de malaios.

Em 2001, pela primeira vez, uma crise dessas se
instalou no centro do sistema, o estouro da bolha da
“nova economia” em Nova lorque. A época, vozes bem
situadas em Wall Street e na academia falavam de uma
certa “exuberancia irracional” nesses mercados. Nesse
caso, o grau de comprometimento de alguns grandes
investidores tornou o fendbmeno mais preocupante, e sua
resolugéo necessitou de uma intervencéo do Estado dos
EUA. A politica monetaria foi relaxada ao extremo, com
uma reducéo sem precedentes da taxa de juros, em co-
ordenag&o com uma politica fiscal de corte de impostos
para os ricos e de aumento do gasto militar. Como de-
corréncia, a valorizagéo ficticia foi retomada, e o assun-
to, logo esquecido. Isso até meados do ano passado,
guando um ciclo de mais de uma década de inflagéo de
precos de iméveis e de endividamento das familias
norte-americanas teve fim.

Desde os anos 1970, a economia dos EUA vem
apresentando um crescimento declinante. As taxas mé-

Luiz Augusto E. Faria

dias das trés ultimas décadas do século XX oscilaram
entre 3,1% e 3,3% ao ano, contra 5,9%, 4,1% e 4,4%
nos anos 1940, 50 e 60 respectivamente. O novo século
viu-as cairem a 2,6% entre 2000 e 2007 (Foster; Magdoff,
2008). Mesmo assim, muitos observadores, com certe-
za escolhendo habilmente os periodos, apresentaram a
octaetéride Bill Clinton e o periodo pos 11 de setembro
como excepcionais. Se houve uma circunstancia nova
nessa ocasiao, foi decorrente do processo que Concei-
¢ao Tavares (1997) chamou de retomada da hegemonia
norte-americana e do arranjo simbiético entre a
economia da China e a dos EUA desde meados dos anos
1990. Como demonstrou Fiori (2004), a semelhanga do
que ocorrera entre EUA e Inglaterra no século XIX, o cres-
cimento econémico chinés encontrou uma fonte de ali-
mentacg&o na capacidade de consumir via importagdes e
de investir no exterior do capitalismo americano.

Dos dois pilares da renovada hegemonia norte-ame-
ricana, o dolar e o poderio militar, foi o primeiro que per-
mitiu essa expansao baseada na relagao especial com a
Asia. Anova configuragdo do sistema financeiro interna-
cionalizado baseada na auto-regulagao foi uma iniciativa
dos EUA, a qual o resto do mundo se adaptou através
da conformac&o de um novo arranjo monetario e financei-
ro internacional chamado, ironicamente, de Bretton
Woods II.2 E foi esse novo regime que possibilitou a for-
macao dos déficits gémeos, o da balanga comercial e 0
do orgamento publico federal. O crescimento continuado
desses dois déficits permitiu o tipo de relagéo especial
com a Asia, particularmente com a China. A estratégia
de relocalizagédo das empresas norte-americanas, e de
alhures, na busca de reducéo de custos, especialmente
do trabalho, encontrou, no Extremo Oriente, um lugar
ideal para produzir e exportar de volta para casa. O défi-
cit comercial gerado pelo excesso de importagdo dos
EUA teve como contrapartida um superavit daqueles pa-
ises. O acumulo de reservas decorrente encontrou, no
déficit fiscal e nas correspondentes emissdes de bénus
do Tesouro dos EUA, a quase Unica alternativa de aplica-
¢ao. Esse movimento produziu um superavit na conta de
capital, que serviu para financiar as importacgées.

Na economia doméstica dos EUA, a demanda foi
sustentada, nesses quase 20 anos, por uma ampliagéo
do endividamento das familias, ja que a renda do traba-

2 Aironia é que Bretton Woods Il é a negagdo do original, pois
retirou os controles dos Estados para substitui-los por uma auto-
regulacédo fundada em regras prudenciais em termos de requisi-
tos de capitalizacéo e de avaliagdo de risco controlados pelos
préprios agentes do mercado, formando o circulo vicioso de
otimismo e temeridade que produziu a crise.
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lho permaneceu estagnada.® O crédito ao consumo tem
como seus dois principais mecanismos naquele pais os
cartdes de crédito e os emprestimos com garantias hi-
potecarias. Especialmente o mercado de hipotecas es-
teve aquecido no periodo antecedente a crise, uma vez
que a valorizac&o dos imoveis permitiu um crescimento
do endividamento. Essa foi uma das bases da piramide
que ruiu, a qual se somaram fundos e bancos de investi-
mento que multiplicaram créditos sobre tais titulos, se-
guradoras que venderam contratos de hedge sobre es-
sas aplicagdes e fundos de pensdo que investiram as
contribuigdes de seus associados nesses papéis. A
alavancagem sobre os valores iniciais multiplicou a ca-
deia de débitos, da qual também participaram Bolsas de
Valores e agentes financeiros do exterior, especialmente
da Europa, comprando posi¢cdes nessas carteiras de
investimento. Acrescentou-se a isso a politica monetaria
leniente, tornando barata a tomada de empréstimos para
participar da inflagéo de rendas do capital ficticio.

Entretanto, no primeiro semestre de 2007, sinais
de que esse mundo encantado ameagava desabar
comegaram a ser sentidos, pois, a partir de fevereiro, as
Bolsas de todo o mundo reverteram tendéncia e inicia-
ram a cair. No més seguinte, margo, a taxa de desem-
prego nos EUA passou a crescer.* Ao mesmo tempo, os
precos dos imoéveis, cuja alta permitira a multiplicacéo
dos créditos hipotecarios, precipitaram-se em queda.
Todo o processo que sustentara a construgao da pirami-
de financeira encontrou seu fim. O ano e pouco que se
sucedeu foi 0 tempo necessario para que os contratos
de dividas que alavancavam as ousadas operagdes
especulativas atingissem sucessivamente seus termos
de vencimento sem poderem ser honrados.

E importante lembrar que, mesmo enquanto o pro-
cesso especulativo se desenvolvia e de forma paralela a
formacao da piramide financeira, uma crise mundial de
superproducéo estava em gestagcédo. Um de seus pélos
centrais foi a industria automobilistica, na qual, embora
0 excesso de capacidade viesse se manifestando ha anos,
novos investimentos n&o deixaram de ser realizados, e
até mesmo o processo de relocalizagdo em dire¢ao a
periferia acabou sempre por acrescentar mais capacida-
de ociosa. Ora, se esse setor ainda é o coragéo do sis-
tema produtivo das economias industrializadas com efei-
tos em cadeia os mais extensos, além dele generalizou-
-se por toda a estrutura industrial esse movimento de

3 Segundo Foster e Magdoff (2008), a participacdo dos salarios
no PIB norte-americano caiu, quase continuadamente, de mais
de 53% em 1970 para perto de 46% em 2007.

4 The Economist, 2008.

crescimento de sua capacidade num ritmo superior ao
da demanda. Quanto a desconcentragdo em curso na
economia internacional, com perda de participacéo rela-
tiva de EUA e Europa em favor principalmente da Asia, &
importante considerar-se que apenas o crescimento
chinés e o indiano agregaram, ao contingente da forca
de trabalho mundial, centenas de milhdes de novos tra-
balhadores nas ultimas trés décadas, boa parte dos quais
produzindo para os mercados de baixo crescimento dos
paises desenvolvidos ocidentais. Em razao dos baixos
salarios vigentes nos mercados internos desses paises,
0 novo contingente de empregados agregou em deman-
da apenas uma fragéo do que o fez em producgéo, assim
ampliando o desequilibrio global.

O desenvolvimento da tendéncia a superprodugéo
aprofundou, portanto, o descolamento entre a expansao
do capital real e a do capital ficticio. Na medida em que o
abismo entre esses dois processos interdependentes foi
ficando mais e mais evidente, a crise, que é sempre a
manifestagéo violenta das contradigdes internas do modo
de produgéo capitalista (Marx, 1984), eclodiu. Sucede-
ram-se as faléncias, por enquanto poucas, € as opera-
¢bes salvadoras dos Estados, muitas e bilionarias, inter-
vindo, nacionalizando e recomprando créditos “envene-
nados”. Os mesmos republicanos e seus apoiadores do
“big business” que, desde Reagan, diziam que o Estado
€ o problema, hoje, correm ao encontro do Estado bus-
cando a salvagéo dos seus negocios.®

Epilogo?

E de dificil previs&o a forma concreta que assumira
o desdobramento dessa crise. Até onde irdo o cresci-
mento do desemprego e a recesséo da atividade
econdmica? Qual a magnitude do processo de desvalori-
zacgao e destruicao de capital necessario a uma recupe-
ragao da taxa de lucro? Até quais confins da Terra seus
efeitos recessivos serdo sentidos? E, principalmente,
quéo diferente sera a face renovada do capitalismo glo-
bal a emergir dessa crise? Sim, porque néo se trata de
uma crise terminal a apontar uma transigéo historica de
natureza radical. E isso simplesmente porque, diferente-
mente do que ocorrera em seqiiéncia a Grande Depres-

5 Veja-se, por exemplo, a radical mudanga de posigdo de Martin
Wolf, o conhecido comentarista do Financial Times, de Lon-
dres, que, de partidario entusiasmado do neoliberalismo, se trans-
figurou em critico das vacilagées por ele mesmo descritas como
de motivacéo ideoldgica do governo americano em assumir uma
postura intervencionista e estatizante mais arrojada.



sdo de 1929, quando havia um movimento socialista
internacionalmente organizado e estava em curso a
experiéncia da URSS, n&o se vislumbra nem o sujeito
nem o projeto de uma alternativa com algum significado
de ruptura. O que de melhor pode acontecer € algo pare-
cido com o que se passou nos EUA a partirde 1933 e na
Europa ocidental ap6s 1945, o soerguimento de barrei-
ras e contrapesos criando limites a exploragéo do traba-
Iho pelo capital. Oxala ndo seja necessaria outra guerra
com mais de 40 milhdes de mortos.

Os ultimos 30 anos viram desenvolver-se e prevale-
cer sobre a economia mundial um regime de acumula-
¢ao dominado pelas finangas. A hegemonia financeira foi
muito além dos fatos referidos acima, penetrou, modifi-
cando, os proprios padrées historicos da sociabilidade
capitalista ao agregar rendimentos financeiros a remune-
ragao corrente da forga de trabalho; ao instaurar a priori-
dade do acionista na gestdo das empresas, sobrepondo
a légica da valorizagéo das ac¢des ao investimento e a
conquista de mercado; ao transformar as normas da ges-
tao publica em favor do pagamento de juros aos credo-
res, de que é exemplo emblematico a Lei de Responsa-
bilidade Fiscal brasileira; dentre outros aspectos, geran-
do uma modalidade de “capitalismo rentista”’, em uma
escala n&o vista em outros momentos similares na His-
toria, nos quais a ascensao das financgas foi também a
fase precursora de uma grande crise.®

O caso atual deixa mais perguntas do que permite
vislumbrar com alguma objetividade os desdobramentos
futuros da presente crise. Até que ponto sua superagéo
podera representar a inauguragao de uma nova fase ex-
pansiva do capitalismo mundial e representar a possibili-
dade real de superagao da hegemonia financeira € uma
questéo ainda em aberto. Para tanto, ndo basta o des-
crédito de sua arma ideoldgica, o neoliberalismo. E ne-
cessario tanto o surgimento de outro regime de acumu-
lac&o que se configure como viavel quanto a formagao de
outro modo de regulagéo da vida econémica. De qual-
quer forma, se, como em outros momentos na Histéria,
o mundo do trabalho encontrou uma crescente dificulda-
de de suportar o peso do rentismo improdutivo, ndo se
pode deixar de ver nas caracteristicas da globalizac&o
financeira tragos constitutivos do que tem sido a nature-
za intima do modo de produgao capitalista em sua légica
da inacabavel valorizagéo do valor abstrato, o dinheiro.

8 Ha uma polémica entre aqueles que, a exemplo de Arrighi (1996),
defendem o carater ciclico da hegemonia financeira e aqueles
que, como Chesnais (1997), apontam para um novo regime de
acumulagdo. Uma discussao sobre o tema foi feita em Tauile e
Faria (2004).

Luiz Augusto E. Faria

Alégica desse regime de valorizag&o interminavel é con-
traditéria com os limites da vida material, pois, como ja
sabia Aristoteles, o infinito ndo pertence ao mundo
natural.
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