AVa
ATAVLY

unesp -

UNlVEﬂSIDADE ESTADUUVAL PAULISTA

y

PROGRAMA DE
POS-GRADUAGCAO
EM
GEOGRAFIA

L

NOVISSIMA DEPENDENCIA A SUBORDINACAO BRASILEIRA AO
IMPERIALISMO NO CONTEXTO DO CAPITALISMO FINANCEIRIZADO

LUCAS CRIVELENTI E CASTRO

INSTITUTGO Of GEOCIENCIAS E CIENCIAS T FAS

RIO CLARO



UNIVERSIDADE ESTADUAL PAULISTA
“Julio de Mesquita Filho”
Instituto de Geociéncias e Ciéncias Exatas

Campus de Rio Claro

LUCAS CRIVELENTI E CASTRO

NOVISSIMA DEPENDENCIA: A SUBORDINACAO BRASILEIRA AO
IMPERIALISMO NO CONTEXTO DO CAPITALISMO FINANCEIRIZADO

Dissertacdo de Mestrado apresentada ao Instituto de
Geociéncias e Ciéncias Exatas do Campus de Rio Claro, da
Universidade Estadual Paulista “Julio de Mesquita Filho”,
como parte dos requisitos para a obtengdo do titulo de
Mestre em Geografia — Area Organizac3o do Espaco.

Orientadora: Prof.2 D2. Angelita Matos Souza

Rio Claro — SP

2019



Castro, Lucas Crivelenti e
C355n Novissima dependéncia : a subordinacdo brasileira ao imperialismo
no contexto do capitalismo financeirizado / Lucas Crivelenti e Castro.
-- Rio Claro, 2019
174 p.

Dissertacdo (mestrado) - Universidade Estadual Paulista (Unesp),
Instituto de Geociéncias e Ciéncias Exatas, Rio Claro
Orientadora: Angelita Matos Souza

1. Histéria econémica 1990-. 2. Imperialismo. 3. Dependent
nations. 4. Globalizacdo. 5. Balango de pagamentos em paises em
desenvolvimento. 1. Titulo.

Sistema de geracdo automatica de fichas catalograficas da Unesp. Biblioteca do Instituto de
Geociéncias e Ciéncias Exatas, Rio Claro. Dados fornecidos pelo autor(a).

Essa ficha ndo pode ser modificada.




LUCAS CRIVELENTI E CASTRO

NOVISSIMA DEPENDENCIA: A SUBORDINAGAO BRASILEIRA AO
IMPERIALISMO NO CONTEXTO DO CAPITALISMO FINANCEIRIZADO

Dissertacdo de Mestrado apresentada ao Instituto de
Geociéncias e Ciéncias Exatas do Campus de Rio Claro, da
Universidade Estadual Paulista “Julio de Mesquita Filho”,
como parte dos requisitos para a obtencdo do titulo de
Mestre em Geografia — Area Organizacdo do Espaco.

Comissdo Examinadora

Prof.2 D2. Angelita Matos Souza

Prof?. D2. Carlos de Almeida Toledo

Prof.2 D2. Tatiana Berringer de Assumpcao

Conceito: Aprovado

Rio Claro, 18 de setembro de 2019.



A0s meus pais, por todo apoio, amor e carinho.



Gostaria de agradecer ao Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico e
Tecnoldégico (CNPq) pela bolsa oferecida para realizagdo e concretizagdo desta
dissertacdo de Mestrado; & minha orientadora, Angelita Matos Souza, pelos conselhos e
compreensdes ao longo desta jornada; a banca pela arguicéo e indicacdes sugeridas; aos
colegas e professores da Unesp e da Unicamp, que, de alguma maneira, ajudaram no
amadurecimento das ideias aqui apresentadas, reconhecendo que possiveis equivocos
contidos ao longo deste texto sdo de total responsabilidade minha. Por fim, ndo poderia
deixar de agradecer a Maria Fernanda, ao Sérgio e ao André, que tanto me apoiaram nos
momentos de instabilidade emocional, mas, em especial, agradeco a minha familia pelo

suporte e amor incondicional dado ao longo de todos estes anos.



Resumo

A presente dissertacdo analisa a insercdo subalterna do Brasil no periodo da
financeirizacdo, cuja base de estudo foca-se nos aspectos internos e externos da estrutura
e das relagOes do capitalismo dependente brasileiro. Para isso, antes da interpretagéo do
paradigma da dependéncia atual, buscamos identificar as relagdes politicas e econdmicas
entre os paises hegemonicos e os periféricos. Assim, primeiramente, procuramos analisar
a ascensdo, consolidacdo e materializacdo do imperialismo, desde a analise do fenémeno
realizada pelos autores classicos até o debate contemporaneo. Em segundo lugar,
procuramos conceituar a questdo historica da dependéncia e como ela aparece nas
relacbes domésticas e estrangeiras do Brasil com os paises de capitalismo avangado,
sobretudo os Estados Unidos. Por tltimo, penetramos nos estudos da estrutura da insercédo
subordinada do pais as financas globalizadas, principalmente no que tange as questfes da
abertura comercial, da liberalizacéo financeira, das politicas econdmicas de viés liberal e
das modificacbes no marco civil regulatério do pais, 0 que, por sua vez, ratificou a
metamorfose brasileira na dire¢cdo da especializacdo da valorizacdo internacional de

capital financeiro.
Palavras-chave: Imperialismo. Insercdo subordinada. Dependéncia. Financeirizacéo.
Abstract

This dissertation analyzes the subordinate insertion of Brazil in the period of
financialization, whose basis of study focuses on the internal and external aspects of the
structure and relations of Brazilian dependent capitalism. Therefore, before interpreting
the current dependency paradigm, we seek to identify the political and economic relations
between hegemonic and peripheral countries. Thus, firstly, we seek to analyze the rise,
consolidation and materialization of imperialism, from the analysis of the phenomenon
performed by the classical authors to the contemporary debate. Secondly, we seek to
conceptualize the historical issue of dependence and how it appears in Brazil's domestic
and foreign relations with advanced capitalist countries, especially the United States.
Finally, we have studied the structure of the country's subordinate insertion to globalized
finance, especially with regard to trade liberalization, financial liberalization, economic
policies of liberal bias and changes in the country's regulatory civil framework.

Keywords: Imperialism. Subordinate insertion. Dependency. Financialization.
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Apresentacdo

Esta pesquisa de mestrado tem por objetivo analisar a estrutura da insercéo
subordinada do capitalismo dependente brasileiro no contexto histérico da
financeirizacdo. Para isso, abordaremos o tema diante de duas correntes tedricas — teoria
do imperialismo e teoria da dependéncia —, que, de alguma maneira, se insere no campo
de estudos do problema da expansdo do capital em escala mundial e o consequente
desenvolvimento desigual e, muitas vezes, violento, com a extracdo do excedente

econdmico que se estabelece na relacéo centro-periferia.

Para tentar alcancar o objetivo central da dissertacdo, que € a investigacdo da
relacdo de submissdo do capitalismo dependente brasileiro na etapa historica da
financeirizacdo, baseado nos aspectos que determinam a condicdo de dependéncia a partir
da subordinacdo a expansdo imperialista, precisaremos, primeiramente, investigar os
eixos essenciais das teorias do imperialismo e da dependéncia. Dessa maneira, este

trabalho conta com quatro capitulos.

No primeiro, iremos tratar do debate classico do imperialismo que se travou no
inicio do século XX, além de tentar incorporar autores que tratam da questdo em relacéo
ao contexto contemporaneo. Ja no segundo, procuraremos abordar as diferentes correntes
de interpretacdo da teoria da dependéncia e suas distintas fases para compreender como
0 problema da dependéncia financeira emerge no debate atual e nas questdes sociais
brasileiras. No terceiro, trataremos do objeto de pesquisa em si, que aprofundara a
investigacdo dos aspectos do capitalismo financeirizado no Brasil, a partir de suas
caracteristicas fundantes e essenciais, direcionando o estudo para os efeitos econdmicos,
sociais e politicos da dependéncia a partir da incorporacdo internacional brasileira de
maneira submissa ao imperialismo. No ultimo, realizar-se-a uma breve sintese conclusiva
sobre o papel destinado ao Brasil no contexto atual da divisdo internacional do trabalho
(DIT).

Assim, acompanhando Fiori (1995a), passaremos a tratar a atual fase de
subserviéncia econdmica como “novissima dependéncia” para diferencia-la dos periodos
precedentes e, portanto, delimitar o problema que se procura investigar, isto €, a tutela
dependente brasileira diante da expansdo imperialista no contexto da globalizacdo
financeira, em que se direciona as politicas monetéria, fiscal e cambial do Brasil,

juntamente com a exacerbagdo da negociacdo de titulos privados (a¢fes) e de derivativos,



como eixos de sustentagdo para a valorizagdo de capital internacional®, como teorizado
por Caio Prado Jr., em que ndo h& vinculo nacional dos capitais em um contexto de ampla

mobilidade mundial monetéria.

1 Sampaio Jr. (1999: 105) afirma que “Caio Prado utiliza a ideia de ‘capital internacional’ para qualificar a
falta de nexo do capital com o espago econdmico nacional e ndo para designar a nacionalidade da pessoa
juridica que controla o capital. Portanto, um capital de origem nativo poderia perfeitamente ser
enquadrado na categoria de capital internacional se seu horizonte de acumulacdo extrapolasse as
fronteiras do espago econ6mico nacional.



Introducéo

No final do século XIX, os paises que se industrializavam tardiamente e de forma
acelerada — Alemanha, Estados Unidos e o Japdo — mudaram a dindmica do capitalismo,
uma vez que nessas na¢des houve a formagao de grupos de associagdo — cartéis e trustes
— e forte influéncia do Estado na execugdo de politicas econdmicas e nas tarifas
alfandegarias protecionistas — a excecdo era a Inglaterra que, com 0 avanco de sua
industrializacéo, pregava o liberalismo e o cdmbio livre do padrdo ouro (conversibilidade
plena das moedas ao ouro) — para favorecer o crescimento econémico interno, baseando-
se 0 desenvolvimento interno no avango das forcas produtivas domésticas. Nesse
processo, desfez-se o modelo de capitalismo concorrencial da fase ascendente da
industrializacdo — competicdo entre empresas de capital atrasado e outras com inovacoes
tecnoldgicas, liquidando as primeiras — para se desdobrar no paradigma do capitalismo
monopolista, em que as politicas estatais favoreceram a aceleracdo da concentracdo e
centralizagéo de capital.

O resultado dessa transformacao no capitalismo foi a disputa pelas poténcias por
novos territorios e regides para exercerem sua influéncia, abastecerem-se de matérias
primas e expandirem o seu capital. O capitalismo monopolista emergiu dessa perspectiva,
Ccujo viés expansivo e imperialista, com a busca de novas oportunidades ao acimulo de
capital e areas de subserviéncia econdmica, cuja esséncia, apesar de algumas
modificacOes particulares ao longo do século XX, predomina até os dias atuais. Ou seja,
como constatou Lénin (1985), “o imperialismo ¢ a fase superior do capitalismo”. A
intensificacdo das rivalidades entre os paises hegemonicos nas disputas imperialistas
desembocou na barbéarie das duas guerras mundiais, ja que, em parte, a Segunda foi
consequéncia dos problemas mal resolvidos da Primeira, além do aspecto fascista e de

expansao do capitalismo autocratico nazista.

Enquanto isso, o capitalismo na periferia inseria-se de maneira associativa e
dependente a expansdo das forcas produtivas dos paises avancados. Apds o processo de
emancipacao politica da América Latina, as novas nagdes vincularam-se, principalmente,
ao liberalismo inglés preponderante, que passou, por um lado, a oferecer créditos e
promover investimentos externos diretos (IED) em setores de transportes e comunicagoes
(ferrovias e telégrafos) na periferia para favorecer a producdo de produtos primarios
dessas regides, que seriam utilizadas como matérias primas no avanco da industrializacdo
britdnica. As mercadorias industrializadas inglesas, por outro lado, eram exportadas aos
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paises atrasados para abastecer o padrdo de consumo mimeético das classes dominantes
privilegiadas (FURTADO, 1972; 1983b).

Com a crise econdmica de 1929 e, posteriormente, a Segunda Guerra Mundial, o
comércio internacional arrefeceu-se, possibilitando, assim, com o acimulo de capital do
setor primario de exportaces, a industrializacdo do setor de bens de consumo em nagdes
periféricas por intermédio do processo de substituicdo de importacdes. Além de ter
decretado o enterro do modelo cambial baseado no padrio ouro?, o outro efeito da crise
de 1929 foi a perda da credibilidade dos modelos econémicos liberais e neoclassicos, cuja
metodologia defendia a racionalidade dos agentes, em que, a partir da oferta de produtos,

haveria a autorregulacdo econdmica via o0 mercado.

Nesse contexto, ao longo da década de 1930, o capitalismo nos paises centrais
esbocou dois caminhos distintos. O primeiro foi a ascenséo do nazismo com o colapso da
Republica de Weimar na Alemanha, em que o Estado nazista promoveu 0 avango das
forcas produtivas locais baseadas na barbarie, em um regime politico fascista, ditatorial,
opressor, retrogrado e de exterminio a judeus, deficientes fisicos, socialistas, comunistas,
anarquistas, homossexuais e ciganos. O segundo modelo desencadeou no
intervencionismo do Estado na economia para regular e planejar o crescimento
econbmico e teve como grande modelo de inspiracdo a politica do New Deal,

implementada pelo presidente dos Estados Unidos Franklin Delano Roosevelt.

Em 1936, John Maynard Keynes esbo¢ou 0s principios do crescimento econémico
sustentado no planejamento estatal® ao publicar sua Teoria geral do emprego, do juro e
do dinheiro, a qual tem em seu fundamento de analise a promocéo de investimentos

publicos e privados — com taxas de juros que estimulem as inverses (conter a

2 Segundo Brunhoff (1998), o padrdo ouro teria colapsado na Primeira Guerra Mundial, com o conflito
imperialista entre as poténcias hegemonicas. Contudo, apds a guerra, de acordo com a autora (1998),
houve a tentativa de reestabelecer as relagdes cambiais entre as nagbes a partir do principio da
conversibilidade do padrao ouro.

3 Ateoria keynesiana, evidentemente, n3o se trata de algo revolucionério e tampouco prop&e-se a romper
com o modelo capitalista de acumulagdo, a qual, como esbog¢ado por Marx (2013), é baseada na extracdo
do excedente via exploracdo da forca de trabalho para obtencdo do mais-valor. O préprio Keynes (1987)
explicou que sua teoria ndo visava a socializagdo dos meios de producdo, mas, sim, a salva¢do do regime
capitalista, inclusive com a defesa liberal da ideologia individualista. “Por isso, enquanto a ampliagdo das
fungdes do governo, que supde a tarefa de ajustar a propensdo a consumir com o incentivo a investir,
poderia parecer a um publicista do século XIX ou a um financista americano contemporaneo uma terrivel
transgressdo do individualismo, eu a defendo, ao contrdrio, como o Unico meio exequivel de evitar a
destruicdo total das instituicdes econdmicas atuais e como condi¢cdo de um bem-sucedido exercicio de
iniciativa individual” (KEYNES, 1983: 257)
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“preferéncia pela liquidez” dos agentes) — como meio de impulsionar a demanda efetiva
e a propensao a consumir e, assim, gerar empregos e renda, além de exercer o efeito do

multiplicador econdmico.

As grandes linhas da nossa teoria podem expressar-se da maneira que
se segue. Quando o0 emprego aumenta, aumenta, também, a renda real
agregada. A psicologia da comunidade é tal que, quando a renda real
agregada aumenta, 0 consumo de agregado também aumenta, porém,
ndo tanto quanto a renda. Em consequéncia, 0s empresarios sofreriam
uma perda se 0 aumento do emprego se destinasse a satisfazer a maior
demanda para consumo imediato. Dessa maneira, para justificar
qualquer volume de emprego, deve existir um volume de investimento
suficiente para absorver o excesso de producédo total sobre o que a
comunidade deseja consumir quando o emprego se acha a determinado
nivel. A ndo ser que haja este volume de investimento, as receitas dos
empresarios serdo menores que as necessarias para induzi-los a oferecer
tal volume de emprego. Daqui se segue, portanto, que, dado o que
chamaremos de propensdo a consumir da comunidade, o nivel de
equilibrio do emprego, isto é, o nivel em que nada incita 0s empresarios
em conjunto a aumentar ou reduzir o emprego, dependera do montante
de investimento corrente. O montante de investimento corrente
dependera, por sua vez, do que chamaremos de incentivo para investir,
0 qual, como se verificara, depende da relacdo entre a escala da
eficiéncia marginal do capital e o complexo das taxas de juros que
incidem sobre os empréstimos de prazos e riscos diversos (KEYNES,
1983: 31).

Nessa perspectiva, em meio a influéncia de intervencdo do Estado na economia,
ao final da Segunda Guerra Mundial, em 1944, em Bretton Woods, as poténcias
capitalistas vitoriosas promoveram um encontro para estabelecer a regulacdo do comércio
mundial e das transa¢des internacionais que seriam utilizadas no pds-guerra. Dentre as
propostas que foram apresentadas na reunido — Estados Unidos e Inglaterra (Keynes*) —,
a estadunidense saiu-se como a opc¢ao escolhida e foi estabelecido o padrdo délar-ouro
(BRUNHOFF, 1998; CHESNAIS, 1996). Embora o ddélar tenha exercido papel
hegemonico ao ser acordado esse modelo monetario, houve também a fixacdo das taxas
de cambio pelos Estados, as quais poderiam ser renegociadas. (BRUNHOFF, 1998; 2005;
CHESNAIS, 1996).

4 De acordo com Brunhoff (1998), Keynes “propunha adotar, como centro de um sistema organizado de
crédito internacional, uma moeda contabil diferente de todas as moedas nacionais, o ‘bancor’, emitido
por uma instituicdo internacional, tendo o ouro como referéncia. Isto permitia evitar a dominagdo
internacional por uma ou vérias moedas nacionais, fonte de instabilidade cambial e desigualdade
monetaria entre os paises. Tal reforma partia do pressuposto de uma drastica limitacdo da movimentagdo
de capitais, que seriam privados da liberdade de operar sobre o cdmbio” (BRUNHOFF, 1998: 58).
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Depois da Segunda Guerra Mundial, somente os Estados Unidos
estavam preparados para impor sua referéncia ao ouro, ao preco oficial
de US$ 35 a onca, que seria 0 pivd do regime de cambio fixo saido dos
acordos de Bretton Woods. Esse novo compromisso hierarquizado
visava estabilizar as taxas de cAmbio, evitando a desordem monetéria
dos anos 30 e a impoténcia ou cumplicidade dos Estados com o hot
money da especulacdo sobre as divisas. As novas regras de 1944
permitiam aos Estados-membros reduzir os movimentos internacionais
de capitais para proteger a estabilidade do cdmbio e de suas moedas.
(BRUNHOFF, 2005: 77).

Nessas circunstancias, formaram-se os eixos de sustentacdo para o crescimento
econémico fordista, que tinha como parametros o planejamento econémico estatal, o
investimento publico e o acordo estabelecido entre capital e trabalho® (HARVEY, 1996),
periodo que, posteriormente, passaria a ser convencionalmente denominado de “os 30
Anos Gloriosos” ou “Anos Dourados” do capitalismo. Durante o pds-guerra, os Estados
Unidos ascenderam como a grande poténcia capitalista e passaram a exercer seu papel
imperialista baseado no controle militar — Organizacdo do Tratado do Atlantico Norte
(Otan), abertura de bases militares norteamericanas pelo mundo, além de apoios a golpes
e intervengdes militares — e dando sustentacdo as grandes corpora¢des monopolistas para
que elas expandissem os investimentos externos diretos (IED) — “império informal” —
para paises da Europa e regides periféricas (PANITCH; GINDIN, 2004).

O acordo de Bretton Woods que possibilitou a acumulagdo fordista foi o
mecanismo criado pelo governo dos Estados Unidos para favorecer o liberalismo

comercial internacional sob a hegemonia cambial do dolar, enquanto as finangcas mundiais

5 O crescimento em alianca entre capital e trabalho sé foi possivel nos paises do Norte por meio da
exploragdo imperialista aos paises do Sul. “I completely agree with you; | think that is the reason. There is
one part f the world, certainly in Britain, which is accustomed to welfare-state capitalism. What is welfare-
state capitalism based on? Where does the money come from? It is not just made by the struggle of British
workingl class; it is to large degree paid for by the extraction of surplus value from other parts of the
world. This is the other side of dependency. My very conservative estimate for Latin America is that 3-4%
of GPD leaves every year in profits from direct investment and portfolio investment. Where does this
Money end up? It ends up here. And what does it pay for? It pays for the City of London and it pays for a
degree of class Peace. It does not eradicate class struggle, but it softens the severity of the struggle and
the contradictions here. The relevance of dependency theory today speaks to the character of my country.
When we talk about anti-neoliberalism, are we saying that we will defend the National Health Service
welfare state in Britain on the backs of continued explotation of people in Guyana, Pakistan and the
Ofilippines? This is not in any sense equitable” (HIGGINBOTOM, 2017: 65). O autor estd comentando para
0 caso inglés, mas este pode ser transposto para os outros paises centrais. Além disso, como afirma Braga
(2012), “tanto na Europa ocidental quanto nos Estados Unidos, o compromisso fordista mostrou-se
bastante eficiente em proteger a fracdo profissional, branca, masculina, adulta, nacional e sindicalizada
da classe trabalhadora, a custa da reproducdo da fragdo proletaria ndo qualificada ou semiqualificada,
feminina, negra, jovem e migrante” (BRAGA, 2012: 17).
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permaneciam reguladas (PANITCH; GINDIN, 2004: 34). Contudo, a regulacdo de
acumulacdo fordista, como denominado pela Escola da Regulacdo francesa, foi muito
breve, uma vez que o capital financeiro se concentrou na City de Londres por intermédio
da reabertura do mercado de ouro®, em 1954, e pela criacio de uma offshore, em 1958,
possibilitando, portanto, o surgimento do euromercado de délares (BRUNHOFF, 1998;
2005; CHESNAIS, 1996; 2005).
Essa reconstituicdo ocorreu gracas a condic¢des institucionais precisas,
em um dos centros historicos do capital portador de juros, 0 Reino
Unido. Enquanto o controle de cdmbio atingia seu maximo, permitiu-
se em 1958 a criacdo como offshore na City de Londres — isto €, com
estatuto préprio, préximo ao de um paraiso fiscal — de um mercado
interbancario de capitais liquidos registrados em dolares, chamado
‘mercado de eurodolares’. Essa sera a primeira base de operagdo
internacional do capital portador de juros. Grandes empresas ajudaram
a sua reconstituicdo, ao lado de bancos que aproveitaram para comegar
a se internacionalizar. Muito antes do ‘choque do petroéleo’, lucros néao
repatriados e também ndo reinvestidos na producédo sdo depositados em
euroddlares pelas firmas transnacionais norte-americanas. O afluxo de

recursos ndo reinvestidos se acelera no inicio dos aos 70, a medida que
o dinamismo da ‘idade ouro’ se esgota (CHESNALIS, 2005: 38).

No inicio dos anos 1970, os Estados Unidos, com a politica adotada de expandir
0 capital produtivo para outros paises e de manter o délar como moeda hegemonica,
acumulavam saldos negativos crescentes na balanga comercial e em transacgdes correntes.
Somado aos gastos militares da Guerra do Vietnd, os Estados Unidos, para custear 0s
déficits acumulados, passaram a imprimir dolar, o que levou os demais paises a
reivindicarem a paridade com o ouro (CHESNAIS, 1996: 250). O endividamento
estadunidense, por sua vez, gerou a impossibilidade de conversdo da moeda norte-
americana em ouro, o que fez com que o governo de Richard Nixon, em 1971, rompesse
unilateralmente com os acordos de Bretton Woods (CHESNALIS, 1996: 250). Dois anos
mais tarde, em 1973, o regime de taxas de cambio fixas e reajustaveis pelos Estados foi
definitivamente interrompido, dando inicio ao modelo de cambio flutuante
(BRUNHOFF, 2005; CHESNAIS, 1996).

6“0 regime de Bretton Woods comecou a ser questionado desde o comeco da década 1960, devido a

especulagdo no mercado de ouro, reaberto em Londres em 1954. Qualquer pressdo para elevar o prego
de mercado do ouro, acima do preco oficial de 35 ddlares a onga, ameagava questionar o papel do padrao-
ddlar e todas as paridades monetarias dependentes. Um ‘pool do ouro’, constituido em 1960-61 pelos
Estados Unidos e sete paises europeus, para suprir o mercado livre, desfez-se por causa de divergéncias
entre os paises-membros (espetacularmente, da Franga gaulista)” (BRUNHOFF, 1998: 49).
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Dessa maneira, a década 1970 marca a crise do fordismo nos paises centrais, com
queda na produtividade do capital, aumento do custo da forca de trabalho e elevagdo da
inflag&o, desdobrando no fendmeno da estagflacdo (HARVEY, 1996). Assim, a soma da
crise do sistema de Bretton Woods e a estagflacao possibilitou a ascensdo de medidas que
transformaram a producao, a circulacéo e as financas do capitalismo. Segundo Harvey
(1996), os setores produtivo e de circulagdo passaram por uma revolugdo nessa época, em
que surgiu o modelo de producdo industrial baseado na “acumulagdo flexivel”
(toyotismo), com reducdo de estoques (just in time), flexibilizacdo da forca de trabalho
(precarizacdo), na perda de barganha dos sindicatos, na maior integracdo dos mercados

(globalizag&o) e na expanséo das forcas produtivas para o leste e sudeste asiaticos.

Enquanto isso, no Brasil, a partir de meados da década 1950, a classe dirigente
optou em promover o avanco das forcas produtivas locais a partir da alianca entre capital
estrangeiro, capital nacional e Estado nacional, criando, inclusive, a Instrucdo 113 da
Superintendéncia da Moeda e do Crédito (Sumoc), a qual facilitou o investimento externo
direto das transnacionais no pais (PRADO Jr., 1987; 2008). O efeito imediato foi o
aprofundamento da subordinacdo aos interesses das empresas imperialistas
(FERNANDES, 1975) e a intensificacdo da dependéncia tecnoldgica e de capital

estrangeiro para financiamentos’ produtivos internos.

A intensificacdo na industrializagdo brasileira durante o “Milagre Econdmico” e
o segundo Plano Nacional de Desenvolvimento® (11 PND) foi, portanto, sustentada pela
alavancagem do endividamento externo, cujos empréstimos eram obtidos no mercado

bancério internacional mediante a reciclagem dos eurodolares e petrodolares, que tinham

7 Em 1962, foi promulgada a lei 4.131, a qual facilitava o financiamento externo da economia brasileira
para a realizagdo de politicas de industrializagdo para, principalmente, o setor publico (CRUZ, 1984). Apds
o Golpe Militar, o Banco Central do Brasil (BACEN) — que foi criado na Reforma Financeira promovida por
Octavio Gouvéa de Bulhdes e Roberto Campos — langou a Resolucdo 63, em 1967, que permitiu que
empresas privadas nacionais captassem recursos externos mediante instituicdes financeiras nacionais
(CRUZ, 1984). De acordo com a Resolugdo 63, “facultar aos bancos de investimento ou de
desenvolvimento privados e aos bancos comerciais autorizados a operar em cambio a contratacdo direta
de empréstimos externos destinados a ser repassados a empresas no pais, quer para financiamento de
capital fixo, quer de capital de movimento, observado o disposto nesta Resolug¢do e nas demais normas
legais e regulamentares em vigor” (BANCEN, 1967).

8 0 governo Militar do general Ernesto Geisel, juntamente com o Ministro do Planejamento, Jodo Paulo
Reis Velloso, promoveu o projeto do “Brasil poténcia”, cujo eixo da proposta era a industrializacdo do
setor de bens de produgdo por meio do financiamento externo, o que resultou na ampliacdo do
endividamento externo (TAVARES; ASSIS, 1985).
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sido acumulados no euromercado (TAVARES; ASSIS, 1985; CRUZ, 1984; PRATES,
1997).

Em 1979, o presidente do Federal Reserve (FED) a época, Paul Volcker,
modificou a politica monetéria dos Estados Unidos, elevando a taxa de juros daquele pais
de maneira abrupta para combater a inflacdo que perdurava hd uma década. A politica
monetaria que surge ap6s o “choque Volcker” engendrou em um completo dominio
mundial délar e das politicas implementadas pelo FED — na atual conjuntura, os Estados
Unidos sdo o Unico pais a conseguir realizar uma politica monetaria ativa em beneficio
de sua prépria economia (FURTADO, 1983a; BRUNHOFF, 1998) — em relagdo as outras
moedas e Banco Centrais, em que as demais nagdes perderam qualquer possibilidade de
promover politicas monetarias, tornando-as submissas a qualquer mudanca no eixo de
orientacdo do FED. Esse novo modelo, inserido na financeirizagéo, resultou no completo
controle estadunidense das politicas monetarias, ou seja, configurou-se o0 “imperialismo
do dolar” (SAMPAIO Jr., 2011).

Apesar dos problemas que abalam a economia dos Estados Unidos
[crise de 2008], a importancia estratégica de seus titulos publicos como
reserva internacional de valor permite que os dolares que inundam a
economia mundial sejam reutilizados para financiar, a um elevadissimo
custo econdmico e social para o resto do mundo, seus gigantescos
desequilibrios financeiros, internos e externos. Perpetua-se, assim, o
imperialismo do dolar. O monopdlio da emissdo de moeda
internacional da ao Estado norte-americano o poder de subordinar o
sentido, o ritmo e a intensidade do ajuste da economia internacional as
exigéncias de seu capital financeiro e aos interesses de sua razdo de
Estado. Nessas condi¢des, a burguesia americana encontra-se em
situacdo bastante privilegiada para manobrar, a seu favor, as
vicissitudes da conjuntura, despejando nas costas do resto do mundo,

sobretudo de sua classe trabalhadora, a maior parte do 6nus da crise®
(SAMPAIO Jr., 2011: 91-92).

Segundo Marcal (2000), os juros estadunidenses passam de uma média anual de
7,75%, em 1977, para uma média anual de 12,88%, em 1979. No ano seguinte, a taxa de
juros alcanga o patamar médio anual de 20,18% (MARCAL, 2000). O resultado da
politica monetaria restritiva foi a total recuperacdo hegemonica do dolar como moeda
internacional e, a partir de 1982, o desencadeamento da crise do endividamento externo

dos paises subdesenvolvidos, cujas dividas estavam lastreadas em dolar e libra.

% Grifos nosso.
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Além da retomada do monetarismo como alicerce fundamental da politica
macroecondmica, 0s paises centrais, ao longo da década 1980, passaram a promover
politicas de abertura comercial e de liberalizacdo financeira, que resultaram no
fortalecimento das financas e do capital monetario como eixos de valorizacéo de riqueza
(CHESNAIS, 1996).

As medidas tomadas a partir de 1979 acabaram com o controle dos
movimentos de capitais em relagdo ao exterior (entradas e saidas), ou
seja, liberalizaram, melhor dizendo, escancararam 0s sistemas
financeiros nacionais. Essas medidas também abrangeram as primeiras
fases de um vasto movimento (que ainda estd por ser concluido) de
desregulamentacdo monetéaria e financeira, cuja primeira consequéncia
foi acarretar, desde o comego da década 80, a rapida expansdo dos

mercados de obrigacBes, interconectados internacionalmente
(CHESNAIS, 1996: 258).

Durante esse mesmo periodo e como consequéncia imediata da retomada do poder
das financas, os paises subdesenvolvidos enfrentavam a crise do endividamento externo,
em que o Fundo Monetério Internacional (FMI) passou a intervir nas economias
periféricas para que estas promovessem ajustes fiscais que garantissem o pagamento de
juros e amortizagOes da divida aos credores estrangeiros, que formaram um bloco, Clube
de Paris, com o intuito de unificar os interesses dos credores ante a dispersdo dos paises
endividados (SAMPAIOQ Jr., 1989). O Brasil, portanto, nos anos 1980, tutelou sua politica
econdmica aos interesses externos do imperialismo, perdendo a soberania na atuacéo do
Estado na economia (SAMPAIO Jr., 1989). A década 1980, contudo, marca apenas a
transicdo ao novo paradigma de dependéncia, em que o Estado brasileiro se insere de

maneira subordinada e passiva as financas globalizadas.

Assim, a partir dos anos 1990 — com a renegociacdo da divida externa nos moldes
do plano Brady e sua consequente securitizacdo; abertura comercial e liberalizacdo
financeira; a politica monetaria de controle da inflacdo desde o Plano Real, com a o
estabelecimento da ancora cambial que era sustentada com juros internos elevados; a
alavancagem da divida publica interna desde 1994; o cambio flutuante desde 1999; os
acordos com o FMI em 1998 e 1999; e o rigor fiscal nas despesas publicas para assegurar
0 servigo da divida publica aos credores do Estado, com dominio da doutrina do superavit
primério, a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) e a Emenda Constitucional 95 —,
demonstra-se o carater da completa subserviéncia na escolha da classe dirigente brasileira

ao se inserir as financas mundializadas. Dessa forma, com o diferencial dos juros
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internacionais, o Brasil transformou-se em uma “plataforma de valorizagdo financeira
internacional” (PAULANI, 2008; 2013), em que, a N0Ss0 Ver, a economia atual brasileira
se insere em um novo paradigma dependente — a “novissima dependéncia” (FIORI,

1995a; SAES, 2007) — em relacao aos paises imperialistas e a hegemonia do dolar.

Tal subjugacéo conduz a economia do pais a um processo incessante de “reversdo
neocolonial” (SAMPAIO Jr, 1999; 2011; 2012), que retrai as for¢as produtivas do pais,
com destaque para a reprimarizacdo econémica (producdo para exportacdo de
commodities), a desindustrializacdo nacional e a subordinacgéo aos interesses imperialistas
das financas globalizadas. Em que pese a esta Ultima, o Estado passou a dar garantias
juridicas (alteracdo do marco civil regulatério via promulgacéo de leis e resolucgdes) ao
“capital portador de juros” internacional em busca de valoriza¢do, o que se traduz na

obediéncia irrestrita a financeirizagéo.

Esta dissertacdo de mestrado tem por objetivo principal analisar as caracteristicas
deste novo modelo de submissdo e dependéncia econdmica ao imperialismo. Assim, antes
de focarmos nossos esforgos nessa investigacao, iremos, em primeiro lugar, realizar uma
sintese historica da evolucao do imperialismo desde o seu surgimento, no final do século
XIX. No segundo capitulo, sera estudada a teoria da dependéncia, com seus
desdobramentos nas relacfes externas e internas da economia brasileira. No terceiro,
analisaremos a insercdo subordinada do Brasil a financeirizacdo, com as consequéncias
internas e externas para a sociedade e a economia do pais, dividindo a inclusdo passiva
do Estado brasileiro as financas em dois periodos. O primeiro se relaciona com o
endividamento externo e a posterior crise da divida externa na década de 1980, quando o
pais sofreu a intervencdo do FMI, caracterizando-se como uma fase transitoria para o
contexto seguinte. O segundo quadro de analise tem por fundamento a promog¢do de
politicas ativas do Estado (politicas monetaria, fiscal e cambial de viés neoclassico;
abertura comercial e liberalizacao financeira; alter¢cbes do marco civil regulatorio do pais;
securitizacdo da divida externa; crescimento da divida publica com os juros elevados;
rigor fiscal, etc.) desde os anos 1990 em beneficio do capital financeiro nacional e
internacional, desembocando na atual fase da dependéncia em relacdo ao imperialismo.

Por fim, seré realizada uma breve sintese do que foi analisado ao longo desta dissertacéo.
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Capitulo 1 — O Imperialismo: desde os classicos até o debate contemporaneo

Neste capitulo, primeiramente, iremos abordar as diferentes perspectivas das
analises classicas sobre o tema do imperialismo, tendo como fio condutor a critica
realizada pelos autores aqui adotados ao fendmeno imperialista, o qual surge no final do
século XIX com a concentracdo de capital na formagdo dos monopélios e ganha forga a
partir da rivalidade nacionalista entre as poténcias capitalistas na busca por areas de
influéncia e de coldnias, cujo contexto culminou na Primeira Guerra Mundial. Além
disso, procurar-se-4 entender o imperialismo como um fenémeno do capitalismo
monopolizado, que se mantém e se perpetua nas relacdes estabelecidas entre os paises
hegemonicos e suas respectivas regides de influéncia nas fases posteriores as duas guerras
mundiais — fordismo e neoliberalismo —, pois, no desenrolar histérico do seculo XX, o
fendmeno imperialista foi renovado nas estruturas das relacdes internacionais dos paises.
Apesar das particularidades de cada etapa historica, o paradigma de relacdo de dominacao
inerente ao imperialismo se mantém tanto no contexto do fordismo quanto na fase da

financeirizacao.

De acordo com Panitch e Gindin (2004), o debate sobre o imperialismo teria sido
esquecido, inclusive por estudiosos marxistas, a partir da década de 1970 e voltado a tona
apos a invasdo do governo George W. Bush ao Iraque, resultando na visibilidade do
conceito como metodologia interpretativa dos acontecimentos mundiais e nas relacdes
internacionais. Conjuntamente com o retorno dos estudos sobre o imperialismo, apareceu
a questdo de um possivel novo imperialismo, o qual teria caracteristicas préprias, sem
estabelecer conexdo direta com a manifestacdo do imperialismo durante o final do século
XIX.

Todavia, durante a fase posterior a Segunda Guerra Mundial, ha a permanéncia da
militarizacdo'® e da intervencdo externa dos Estados Unidos em paises dependentes e
subordinados. Dessa maneira, além da manutencdo do capitalismo monopolizado como
eixo de acumulacdo de capital, com o deslocamento das multinacionais para 0s paises
subdesenvolvidos no pos-guerra, por intermédio do investimento estrangeiro direto

(IED), houve a corrida armamentista durante a Guerra Fria — disputa aeroespacial e

10 A partir da Segunda Guerra Mundial, hd militarizacdo ganha novos contornos, em que hé unido de
interesses entre o setor privado e o publico na promocdo de pesquisas e desenvolvimento para a
producdo bélica de alcance mais eficaz do ponto de vista destrutivo, j4 que ocorria a corrida
armamentistas do contexto da Guerra Fria (MARIUTTI, 2016: 128).
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desenvolvimento de armas nucleares entre Estados Unidos e URSS —, a disseminacéo de
bases militares estadunidenses pelo mundo e a disputa por areas de influéncia, sem falar
nas guerras em que os Estados Unidos manipularam seus interesses geopoliticos direto
ou indiretamente (golpe no Ird em 1953, guerra das Coreias, guerra do Vietnd, golpes
orquestrados na América Latina, guerra Ird-lraque, guerra do Golfo, guerra do

Afeganistdo, guerra do Iraque e, por fim, mais recentemente, guerra da Libia).

No que tange as financas, o proprio capital monetario, em meio a regulacéo
monetaria e cambial de Bretton Woods, que se caracterizou durante a fase dos “Anos
Dourados”, ganhou autonomia na City de Londres com a montagem do circulo de
revalorizacdo financeira dos euroddlares na década 1960, abrindo caminho para o
ressurgimento da hegemonia das finangas (CHESNAIS, 1996; 2005). A partir da década
1970, com a crise de acumulacdo do fordismo, o capital financeiro!! retoma a forma
protagonista de acimulo da riqueza e de direcionamento para o ciclo de revalorizacdo de
capital, processo que havia sido verificado na fase de ascensdo do imperialismo, com 0
controle das industrias pelos bancos e na formacao dos trustes e cartéis, principalmente
na Alemanha e Estados Unidos. Hilferding (1985) denominou essa tendéncia de O

Capital Financeiro, o qual analisaremos ainda neste capitulo.

A parte final deste capitulo abordara, justamente, o debate que se travou nos
ultimos anos, principalmente ap6s as guerras do Afeganistdo e Iraque, e seu modo de
interpretar o fendmeno do imperialismo. Contudo, antes de analisarmos a forma imanente
do imperialismo na contemporaneidade, iremos realizar a sintese do debate dos autores

que vivenciaram e pensaram o fendmeno em sua ascensdo. Elencamos para essa discussao

11 Neste trabalho, esbocaremos uma leitura marxista sobre o capital. Portanto, n3o iremos realizar a
distincdo entre capital produtivo e capital financeiro. Os estudiosos que separam o capital em produtivo
e financeiro entendem que este ultimo exerce, exclusivamente, o poder de desvirtuar o desenvolvimento
capitalista, em que ele apenas teria a fungdo de potencializar a instabilidade da ordem econémica do
capital por meio da especulagdo. Na verdade, as duas categorias — produtivo e financeiro — se
retroalimentam no processo de valorizacdo do capital, uma vez que o sistema de crédito favorece a
expansdo da producdo e, de acordo com Marx (2017), o “capital ficticio”, no aspecto de titulos de
propriedades privados (a¢Ges das empresas), representa riqueza futura (capital que serd investido na
produgdo por intermédio de empréstimos crediticios) trazida a valor presente, que passa a ser negociado
e especulado no mercado secunddrio, nas Bolsas de Valores. Assim, pela leitura marxista, o “capital
ficticio” exerce um papel dialético, pois, por um lado, ele pode alavancar o crescimento econdmico
capitalista e sua produgdo mediante a concessdo crediticia e, por outro, também se pode aumentar os
riscos e a instabilidade econOGmica, caso o capital monetério, aqui representado pelos titulos de
propriedade, sofra uma sobreacumula¢do (emissdo excessiva) que inviabilize sua realizagdo futura. A
analise do “capital ficticio” sera aprofundada no terceiro capitulo.
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John Hobson, Rudolf Hilferding, Rosa Luxemburgo, Karl Kautsky, Nikolai Bukharin e
Vladimir Lénin.

1.1 Debate classico
John Hobson

Hobson (1902), autor inglés de orientacdo liberal, tratou o assunto do
imperialismo a partir da perspectiva pela qual essa politica seria prejudicial em termos de
custos para Inglaterra, pois a manutencdo do império inglés trazia intrinsicamente a
necessidade de conservar a administracao colonial, com gastos que a ocupagdo — altos
funcionarios e militares — demandavam, o que, por sua vez, levava ao aumento dos
impostos domésticos, onerando a classe média inglesa e os trabalhadores que viviam na
metropole e ndo usufruiam da exploracdo colonial. A perspectiva de andlise deste autor
esta voltada para a questdo nacional inglesa, em que seu pais estava se prejudicando com
a manutencéo de tal politica imperial. Desse modo, Hobson (1902: 33-35) chega a citar
dados que demonstram que a partir de 1870, quando ha a deliberacdo da politica na luta
por novos mercados, ndo ha crescimento no valor do comércio externo em comparagao
com o comércio interno inglés e que também ndo houve aumento do comércio entre a

metrdépole e suas coldnias no mesmo periodo.

Como se pode antever, a leitura de Hobson sobre o imperialismo é particular e
reflete a politica colonial inglesa, em que o autor demarca a diferenca entre as categorias
de “genuine colonialism” e “imperialism”, em que “this distinction is strongly marked in
the statiscs of the progress of our commerce with our foreign possessions” (HOBSON,
1902: 39). Em seu prosseguimento sobre a defini¢cdo da categoria de imperialismo, o autor
trata da particularidade do caso inglés em que havia a dicotomia entre coldnias tropicais
(Cape Colony e Natal) e ndo-tropicais (Australia e Canadd). Nessas circuntancias,
Hobson distingue esses dois tipos de col6nias em funcdo da existéncia de governos locais
para a promogéo de politica econdmicas que Ihes favorecessem.

The distinction of self-governing and other colonies is almost identical
with that between tropical and non-tropical colonies. The latter
distinction, however, does not admit so much exactitude, though it is

even more important in the instructive light it throws upon the economic
character of Imperialism.

Regarded in specifically political manner, Imperialism would seem
confined to those colonies and possessions to which responsible self-
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government is denied, and which are governed by the will of Great
Britain. But if due weight is assigned to economic as well as to formally
political conditions, all possessions where the mass of the inhabitants
enjoy no real share in such self-government as is accorded must be
included. This extends the imperial area so as to make it cover the
important cases of Cape Colony and Natal, where the conditiond are
essentially lacking in popular self-government (HOBSON, 1902: 40).

Nessa perspectiva, Hobson chega a conclusdo de que o imperialismo, ou “new
Imperialism”, como ele afirma as vezes, é a incorporacao e anexacao de paises tropicais.
The real distinction which the facts and figures serve to emphasise is

that between the tropical and non-tropical colonies; and their political

bearing rests upon the fact that the new Imperialism is perforce drive

more and more into the annexation and administration of tropical
countries (HOBSON, 1902: 42).

Todavia, em outro capitulo, o autor demonstra que o imperialismo ndo esta
necessariamente ligado apenas a anexacao de regides tropicais, mas que ele também serve
como fluxo de investimento de capital acumulado no centro hegemonico ou como canal
de esvaziamento de mercadorias estocadas e sem perspectiva de realizacdo em suas areas
de producéo.

Thus we reach the conclusion that Imperialism is the endeavour of the
great controllers of industry to broaden the channel for the flow of their
surplus wealth by seeking foreign markets and foreign investments to

take off the goods and capital they cannot sell or use at home
(HOBSON, 1902: 91).

Hobson (1902: 70), que o tempo todo estd preocupado com 0S prejuizos
econbmicos e sociais que esta politica imperial acarretava a Inglaterra, mostra que os
efeitos desse modelo séo a elevacdo dos gastos militares e navais e o aumento das
hostilidades europeias em consequéncia do imperialismo agressivo a partir de 1870. Em
oposicao a esse método de expansdo do comércio internacional, que trazia o crescimento
dos custos econémicos ingleses e a escalada na rivalidade dos paises europeus, Hobson
(1902: 72-75) defende o retorno a politicas liberais e que a expansao colonialista por
novos mercados fosse realizada pelos novos paises imperialistas para conter as despesas
militares inglesas e se beneficiar do aumento do comércio mundial por meio do frete, pois
0 transporte das mercadorias nas transacOes internacionais eram realizadas pelos

britanicos.
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Para este autor, a politica protecionista, que era um dos pilares na época de
ascensdo do imperialismo no final do século XIX, era incompreensivel, uma vez que, em
sua visdo, a partir do liberalismo, os paises poderiam manter os pre¢os ao consumidor
final baixos com o aumento da oferta dos produtos no mercado europeu. Ele cita como
exemplo desse tipo de politica econdmica liberal a borracha proveniente das col6nias
francesas do leste africano, as quais favoreceriam consumidores ingleses. Além do mais,
de acordo com Hobson (1902: 72), é incongruente a politica do exclusivismo comercial,
jaque ha a necessidade de se manter esse privilégio, o que acarreta no aumento dos custos

do pais imperialista que domina esse sistema.

Ao aprofundar a andlise sobre o protecionismo, Hobson dedica-se & analise do
caso estadunidense, em que, segundo o autor, as politicas de aumento das tarifas aos
produtos estrangeiros teriam proporcionado a promocdo de sua revolucdo industrial.
Assim, em um periodo de apenas 20 anos, a industria norte americana teria passado da
infancia para a maturidade, além de ter incentivado o surgimento dos monopélios na
figura dos turstes, que passaram a controlar os precos em oposicao a livre concorréncia
(HOBSON, 1902: 79 -80).

In the free competition of manufactures preceding combination the
chronic condition is one of ‘over-production’, in the sense that all the
mills or factories can only be kept at work by cutting prices down
towards a point where the weaker competitors are forced to close down,
because they cannot sell their goods at a price which covers the true
cost of production. The first successfull formation of a trust or combine
is to close down the worse equipped or worse placed mills, and supply
entire market from the better equipped and better placed ones. This
course may or may not be attended by a rise of price and some
restriction of consumption: in some cases trusts take most of their
profits by raising prices, in other cases by reducing the costs of
production through employing only the best mills and stopping the
waste of competition (HOBSON, 1902: 80-81).

Segundo Hobson (1902: 81), com o desenvolvimento dos trustes, estabelecia-se
um circulo vicioso na formacdo de novos capitais monopolizados, pois 0s proprietarios
desse capital fundido iriam procurar setores da economia diferentes das quais eles ja
operavam para aplicar seus novos lucros em outras formas de trustes, além de atrair
poupadores comuns, provavelmente profissionais liberais, para que eles invistissem suas

poupancas.
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The trust-maker in oil or sugar must find other investments for his
savings: if he is early in the application of the combination principles
to his trade, he will naturally apply his surplus capital to estabilish
similar combinations in other industries, economising capital still
further, and rendering it ever harder for ordinary saving men to find
investments for their savings (HOBSON, 1902: 81).

Dessa maneira, o acumulo de capital, o fim da livre concorréncia e o controle
interno dos precos a partir das tarifas alfandegérias possibilitaram que os Estado Unidos
empregassem sua forca produtiva mediante o aumento de seu capital de negécios e da
expansdo externa. Essa competitividade estadunidense so teria sido obtida a partir de uma
politica desleal de precos baixos de seus produtos comercializados no mercado externo,
0s quais eram sustentados pelo carater lucrativo do mercado interno norteamericano
protegido.

Two economic courses are open to them, both leading towards an
abandonment of political isolation of the past and the adoption of
imperialist methods in the future. Instead of shutting down inferior mills
and rigidly restricting output to correspond with profitable sales in the
home markets, they may employ theirs full productive power, applying
their savings to increase their business capital, and, while still
regulating output and prices for home market, may ‘hustle’ for foreign
markets, dumping down their surplus goods at prices which would not

be possible save for the profitable nature of their home market
(HOBSON, 1902: 82).

O autor cita ainda o surgimento das corporacGes norte americanas, as quais estao
intrinsicamente imbrincadas com essa politica expansionista sustentada pelo apoio do
Estado que permite o controle dos precos no mercado interno por meio do protecionismo
alfandegério e promove o desenvolvimento capitalista por intermédio do dumping.
Hobson, portanto, ao analisar o caso estadunidense, identifica nessas passagens acima o
eixo de sustentacdo do capitalismo monopolista, o qual passara a atuar em escala global

com a expansédo imperialista.

Contudo, Hobson identifica na “superproducéo” capitalista o fundamento para
expansdo imperialista dos paises hegemoénicos, com a necessidade de encontrar novos
mercados para realizacdo de seus produtos e para investir o capital que fora acumulado
(HOBSON, 1902: 85). Essa necessidade de expanséo capitalista, de acordo com o autor,
seria provada pelo acimulo ou estoque de capital ocioso detido pelos bancos, em que
haveria dificuldade de se encontrar investimentos lucrativos para 0S mesmos caso nao

houvesse a propagacao das bases capitalistas no plano externo (HOBSON, 1902: 87).
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Seguindo seu raciocinio, Hobson sugere, como possibilidade para a abundancia
de capital retido nos bancos, o subconsumo ou 0 excesso de poupanca, em que estes dois
ultimos conceitos sao utilizados como “sinénimos” (MARIUTTI, 2016: 70). Assim, ele
foca sua atengdo na questdo da poupanca. Preso ainda aos parametros da lei de Say —
aspecto da identidade entre poupanca e investimento e que supostamente toda oferta de
produto produzido encontraria seu consumo ou demanda —, 0 autor afirma que a poupanca
destinada aos investimentos ndo seria um problema. O prejudicial, para ele, seria o
excesso dessa poupanca, que promoveria a queda da economia e levaria a especulagao no
exterior (HOBSON, 1902: 87-88).

It is not industrial progress that demands the opening up of new markets
and areas of investment, but mal-distribution of consuming power

which prevents the absorption of commodities and capital within the
country (HOBSON, 1902: 91).

Hobson (1902: 88), em consonancia com o pensamento reformista dos “novos
liberais”, identifica a causa do exagero no acimulo de poupangas a méa distribuicdo da
renda, passando a defender uma reforma social — redistribuicdo da renda e a taxacdo de
impostos da classe imperialista “parasitaria”*? — para que ndo houvesse a necessidade de
expansdo imperialista.

Let any turn in the tide of politico-economic forces divert from these
owners their excess of income and make it flow, either to the workers
in higher wages, or to the Community in taxes, so that it will be spent
instead of being saved, serving in either of these ways to swell the tide

of consuption — there will be no need to fight for foreign markets or
foreign areas of investment (HOBSON, 1902: 91).

Um pouco mais a frente, Hobson esclarece melhor qual seria o propdsito dessa
politica de redistribuicdo da renda e como ela deveria ser promovida.

The only safety of nations lies in removing the unearned increments of

income from the possessing classes, and adding them to the wage-

income of working classes or to the public income, in order that they
may be spent in raising standard of consumption (HOBSON, 1902: 95).

Como ja foi comentado acima, o autor inglés estd preocupado com a questdo
particular de seu pais em si e, nessa linha, a politica imperialista na busca por novos

mercados tem um custo fiscal, com dispéndios militares, marinhos e de funcionarios no

2 Termo utilizado pelo préprio autor. The whole struggle of so-called Imperialism upon its economic side
is towards a growing parasitism, and the classes engaged in this struggle require Protection as their most
serviceable instrument (HOBSON, 1902: 114).
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exterior. Como essa politica expansionista beneficiaria exclusivamente a classe
imperialista “parasitaria” inglesa, Hobson indica, precocemente, que, no plano interno, a
politica fiscal se tornaria refém aos interesses do setor social privilegiado, em que a
preponderancia hegemonica do capital bancéario sobre o Estado dissiparia 0 aumento dos

gastos militares sobre toda a sociedade via impostos indiretos.

Assim, para conter o expansionismo imperialista inglés e de sua classe parasitaria,
0 autor propde uma reforma que promovesse a redistribuicdo da riqueza por meio de uma
politica progressista de impostos, que dificultaria a preferéncia expansiva na busca de
novos mercados, pois o controle popular democratico impediria a expansdo do
imperialismo no momento pelo qual a sociedade britanica descobrisse a quantia militar
despendida nesse processo (HOBSON, 1902: 102-104). H4, portanto, nessa visdo, uma
crenca deliberada no regime politico liberal, cuja racionalidade dos individuos poderia

proporcionar o bem-comum para a sociedade como um todo.

O efeito direto do aumento do dispéndio publico para sustentacdo da politica de
prolongamento territorial é o crescimento da divida pablica, a qual, segundo Hobson,
possui um vinculo intrinseco as determinagdes imperialistas e ao capital ocioso

acumulado pelo setor financeiro.

The creation of public debts is a normal and most imposing feature of
Imperialism. Like Protection, it also serves a double purpose, not only
furnishing a second means of escaping taxation upon income and
property otherwise inevitable, but providing a most useful form of
investment for idle savings waiting for more profitable employment.
The creation of large growing public debts is thus not only a necessary
consequence of an imperialist expenditure too great for its current
revenue, or of some sudden forced extortion of a war indemnity or other
public penalty. It is a direct object of imperialist finance to create
further debts, just as it is an object of the private money-lender to goad
his clients into pecuniary difficulties in order that they may have
recourse to him. Analysis of foreign investments shows that public or
State-guaranteed debts are largely held by investors and financiers of
other nations; and recent history shows, in the cases of Egypt, Turkey,
China, the hand of the bond-holder, and the potential bond-holder, in
politics. This method of finance is not only profitable in the case of
foreign nations, where it is a chief instrument or pretext for
encroachment. It is of service to financial classes to have a large
national debt of their own. The floating of and dealing in such public
loans are profitable business, and are means of exercising important
political influences at critical junctures. Where floating capital
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constantly tends to excess, further debts are serviceable as a financial
drainage scheme™ (HOBSON, 1902: 114-115).

Essa longa citacao € pertinente em demonstrar a relacdo inerente que se estabelece
entre o setor financeiro e a promocao da valorizacdo de sua riqueza monetaria a partir de
operacdes com titulos de dividas publicas dos Estados nacionais. Nessa passagem,
Hobson ndo se limita a demonstrar apenas o plano interno inglés de acumulo financeiro,
em que a classe “parasitaria”, demonstrada por ele, influenciaria a politica interna e
externa do pais, beneficiando-se de ambas as partes*. O autor também lembra que é
pratica comum deter titulos publicos de outros paises por investidores e financistas,
politica claramente imperialista, embora ndo esteja totalmente claro no trecho citado

acima.

A esséncia do pensamento hobsoniano sobre o imperialismo foi exposto acima,
de maneira que o autor estava preocupado com a orientacdo de que a politica de busca
por novos mercados degenerava o capitalismo interno inglés, uma vez que se iniciava um
circulo vicioso de expansdo externa, elevacdo dos gastos militares e marinhos,
disseminacédo da despesa na sociedade mediante impostos indiretos e aumento da divida
publica em beneficio exclusivo a uma camada privilegiada da sociedade. Dessa forma, a
expansdo do capitalismo britanico favoreceria as classes financistas parasitarias, que
detinham a propriedade dos titulos publicos, e 0s comerciantes, que executavam a venda
das mercadorias ndo-realizadas internamente e abriam espago para novos investimentos

ao capital produtivo.

Nessa perspectiva, Hobson acreditava que a promoc¢do de uma ampla reforma
social, com extensa distribuicdo da riqueza, tornaria desnecessaria a expansao territorial
externa, pois o desenvolvimento capitalista ocorreria fundamentalmente a partir do
crescimento interno da nacdo inglesa. Porém, apesar deste tipo de analise estar ancorada
numa maior reivindicacdo democratica e de igualdade social num viés liberal, tal
caracteristica contém principios ideologicos que, de alguma maneira, negam o carater
intrinseco do capitalismo em se expandir para novos mercados e regides com o objetivo
de beneficiar o acimulo e a valorizagéo de capital por intermédio da exploracao de novos

recursos e forca de trabalho.

13 Grifos nossos.
14 “Both, committed as they seem to an Imperialism without limit, will succumb more and more to the
money-lending classes dressed as Imperialist and patriots” (HOBSON, 1902: 115).
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Rudolf Hilferding

Rudolf Hilferding, em o Capital Financeiro, publicado em 1910, concebe sua
analise do imperialismo a partir das transformac@es capitalistas da passagem do século
XIX para 0 XX. O autor estabelece como fonte de investigacdo a modificacdo do
capitalismo concorrencial para o surgimento do capitalismo monopolizado, olhando,
sobretudo, para o caso alemdo. Nesta perspectiva, ele define essa tendéncia de
concentracdo do capital como o aspecto relevante da politica capitalista de sua época, em
que havia a formacdo de uniGes de empresarios capitalistas em trustes e cartéis para
assegurar o lucro a partir da manipulacdo dos precos; a funcdo do crédito bancario
exercendo papel hegemdnico e de controle sobre as industrias; o estabelecimento de
tarifas alfandegérias para que as empresas das grandes poténcias pudessem competir no

mercado internacional; etc.

O autor austro-alemao denomina todo esse processo de mudancga que passa 0O
capitalismo nesse periodo de O Capital Financeiro, o qual surgiu com o desenvolvimento
das sociedades andnimas, a consequente monopolizagdo do capital e o controle das
inddstrias pelos bancos (HILFERDING, 1985: 219).

Chamo capital financeiro o capital bancéario, portanto o capital em
forma de dinheiro que, desse modo, é na realidade transformado em
capital industrial. Mantém sempre a forma de dinheiro ante os
proprietarios, é aplicado por eles em forma de capital monetario — de
capital rendoso — e sempre pode ser retirado por eles em forma de
dinheiro. Mas, na verdade, a maior parte do capital investido dessa
forma nos bancos é transformado em capital industrial, produtivo
(meios de produgdo e forga de trabalho) e imobilizado no processo de
producdo. Uma parte cada vez maior do capital empregado na indUstria
é capital financeiro, capital a disposicdo dos bancos e, pelos
industriais®™ (HILFERDING, 1985: 219).

No desenvolvimento do capital financeiro, em primeiro lugar, hd o interesse
bancario nos empréstimos a diversas empresas industriais para diversificar os riscos dos
empréstimos que foram concedidos como crédito de circulacdo para as operagdes das

empresas (HILFERDING, 1985: 97). Em um segundo momento, quando os bancos

15 Hilferding, em outra parte de seu livro, descreve o capital financeiro de outra maneira. “O capital
financeiro significa a uniformizagdo do capital. Os setores do capital industrial, comercial e bancario antes
separados encontram-se agora sob a diregdo comum das altas finangas, na qual estdo reunidos, em
estreita unido pessoal, os senhores da industria e dos bancos. Essa mesma unido tem por base a supressdo
da livre-concorréncia do capitalista individual por meio das grandes associa¢Ges monopolistas. Com isso
também, naturalmente, a relagcdo da classe capitalista com o poder do Estado” (HILFERDING, 1985: 283).
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oferecem crédito capital para serem investidos na producdo, o interesse do capital
bancério passa a ser o futuro da industria (HILFERDING, 1985: 97). Em meio a essa
crescente influéncia e aplicacdo de capital bancario em agdes industriais de sociedades
andnimas, os bancos indicavam profissionais capacitados para participar, auxiliar e

intervir nos conselhos fiscal e administrativo das empresas (HILFERDING, 1985: 124).

Outro fator que corrobora com o aumento da influéncia dos bancos sobre as
industrias € que os juros, pela definicdo marxista (“capital portador de juros”, que sera
analisado no terceiro capitulo), sdo uma participacdo do capital monetario no lucro das
empresas produtivas, pois é pressuposto que teria havido a concessdo de um crédito
anterior para impulsionar a producdo. Dessa maneira, com poucas alteracfes na taxa de
juros e o aspecto da lei da queda tendencial da taxa de lucro, cresce-se a participacdo dos
juros no lucro industrial, com transformacdo do capital normal em capital financeiro
(HILFERDING, 1985: 107).

Visto que em condigdes capitalistas mais avancadas a taxa de juros
apenas sofre alteragdes menores, e a taxa de lucros em compensacao
diminui, cresce assim em certo grau a participacdo do juro no lucro total
em relacdo ao lucro do empresario; cresce, pois, a participacdo dos
capitalistas ociosos a custa dos ativos, fato que, na verdade, estd em
contradi¢cdo com o dogma da taxa de juros decrescente, mas em sintonia
com os fatos e constitui, a0 mesmo tempo, uma causa adicional da
crescente influéncia e importancia do capital gerador de lucro, isto é,

dos bancos, e um instrumento importante para a transformagdo do
capital normal em capital financeiro (HILFERDING, 1985: 107).

Na relagdo de controle das industrias pelos bancos, ha o interesse em se obter
lucros extras com emissOes de titulos privados de empresas produtivas na bolsa. A
operacdo que transforma o capital produtivo, que gera lucro a partir da extracao do mais-
valor, em capital que rende juros traz consigo uma valorizacdo adicional de capital, um
lucro extra, o “lucro fundador”, capitalizado pelo empreséario que langou a¢Ges no
mercado, mas este processo ndo se relaciona com a diluicdo de a¢Ges no mercado
(HILFERDING, 1985: 120). Esse novo aspecto lucrativo é estabelecido com o avancgo da
dindmica capitalista em direcdo ao langcamento de capital produtivo privado em titulos no
mercado financeiro, caracterizando-se como “uma fonte de lucro que tem sua origem
somente na transformagdo do capital produtor de lucro em capital que rende juros”

(HILFERDING, 1985: 115).
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O lucro de fundagdo ou emissdo ndo € nem lucro, nem juro, mas lucro
capitalizado de empresario. Seu pressuposto é a transformacdo de
capital industrial em ficticio. O patamar do lucro de emissdo é
determinado, primeiro, pela cota média de lucro e, segundo, pela taxa
de juros. Lucro médio menos juros determina o lucro de empreséario
que, capitalizado a taxa de juros reinante, constitui lucro de fundacao;
o lucro de fundacéo ndo depende, de forma alguma, do nivel de capital
préprio do banco. A metamorfose do capital industrial em ficticio s6
depende da quantidade de capital que pode ser emprestado em geral,
que esteja pronto para transformacdo em capital ficticio, conservando a
forma de capital que rende juro (HILFERDING, 1985: 172).

Dessa maneira, para Hilferding (1985: 169), os banqueiros tinham o interesse em
controlar grandes industrias e lancar suas acdes no mercado da bolsa de valores para
conseguirem ganhos extras, o “lucro fundador”, elevando essa forma de rendimento em
um contexto que a rentabilidade das ac¢6es se limitava ao juro simples (HILFERDING,
1985: 132). Ou seja, “o banco procura ampliar seu capital proprio para fixa-lo
industrialmente, para auferir lucro de emissdo e poder dominar a industria”
(HILFERDING, 1985: 173). O estimulo a essa formula de valorizagao do capital era dado
pelos bancos, 0s quais se apropriavam do lucro do empresario com a capitalizacdo do
“lucro fundador” e ndo como rendimento anual (HILFERDING, 1985: 133).

A ascensdo do capital bancario no dominio das sociedades andnimas e industrias
potencializa a propensdo a concentracdo do capital. Nessa época, ja havia a tendéncia da
unido dos capitais em comunidades de interesses (cartéis) e fusdes (trustes) para garantir
lucro extra mediante o controle dos pregos. Essas associacdes monopolisticas
significariam a unido Gltima entre os bancos e as indlstrias para ditar as leis e 0s precos
ao comércio, eliminando, portanto, o livre-comércio e tornando supérflua algumas
operacdes de circulacdo de mercadorias (HILFERDING, 1985: 207-208).

De acordo com Hilferding (1985: 209-212), os principais efeitos dessa politica de
cartelizacdo sdo: parte do lucro industrial ndo é mais repassado aos comerciantes; reduz-
se as operacOes comerciais e libera-se capital para ser aplicado em outros setores; e, com
a subserviéncia do comércio ao cartel, tornar-se-ia mais facil impedir a concorréncia
estrangeira no mercado interno.

A cartelizacdo significa também maior seguranga e uniformidade do
rendimento das empresas cartelizadas. S&o suprimidos os riscos da
concorréncia que, frequentemente, eram muito perigosos para a

empresa industrial. Mas, com isso, sobe a cotacdo das acOes dessas
empresas, 0 que, por outro lado, significa maior lucro de fundador nas
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novas emissdes. Além disso, a seguranca para o capital aplicado nessas
empresas é significativamente maior. I1sso permite aos bancos estender
mais amplamente o crédito industrial e, dessa forma, participar no lucro
industrial em proporcdes maiores do que até entdo. Desse modo, pela
cartelizacdo, estreitam-se ainda mais as relacfes entre os bancos e a
inddstria, enquanto, a0 mesmo tempo, cabe, cada vez mais, aos bancos
a disponibilidade do capital investido na industria (Em primeiro lugar,
hd um interesse bancario nos empréstimos a diversas empresas
industriais para diversificar os riscos dos empréstimos que foram
concedidos como crédito de circulagdo para as operagdes das empresas
(HILFERDING, 1985: 218).

Em parte, o surgimento dos cartéis e trustes foi consequéncia das politicas
protecionistas que ascenderam durante a época de transi¢do do capitalismo concorrencial
ao monopolista, pois havia o contingenciamento da producéo interna para obter um lucro
extra mediante o aumento dos precos dos produtos no mercado interno (HILFERDING,
1985: 239). Essas politicas impulsionaram o desenvolvimento industrial e a disputa por
novas areas de influéncia durante o nascimento da rivalidade interimperialista, com o
aparecimento de novas poténcias globais — principalmente Estados Unidos e Alemanha,

seguidos por Bélgica, Japdo, entre outros.

O protecionismo teria tido duas fases de destaque. O primeiro periodo foi o de
defesa da industrializacdo nacional dessas regifes em oposi¢cdo a competitividade das
industrias inglesas, mais avangadas a época. Em um segundo momento, quando ja havia
um dominio tecnoldgico e industrial dos paises de industrializacdo tardia, estes
reivindicavam o protecionismo para potencializar sua capacidade de exportacdo de
mercadorias (HILFERDING, 1985: 288-289).

Hilferding (1985) também lembra que, embora a Inglaterra fosse defensora do do
padrdo ouro e do cambio livre com o intuito de favorecer a exportacdo de seus produtos
industrializados no mercado mundial, j& no século X1X havia a correlacdo entre politicas
de Estado em beneficio das altas financas, em que os interesses do Bank of England®®

eram devidamente atendidos.

16 Segundo Corazza (1995), o Banco da Ingladterra (Bank of England) surgiu como um banco comercial
privado em 1694. O ato bancario inglés de 1833, com a grande circulagdo das notas bancarias,
transformou esses meios de pagamento em moeda de curso legal inglesa, em que as reservas bancarias
foram armazenadas no Banco da Inglaterra, o que foi preponderante na sua transformagdo em
emprestador em ultimo caso (/lender of last resort), mas, ainda, sem deter o status de banco central inglés
(CORAZZA, 1995). Os interesses do Banco da Inglaterra eram prontamente atendidos pelo seu Estado
devido a sua dupla autacgdo, tanto como banco comercial quanto banco do governo (financiar o governo)
e de emprestador em ultimo caso (poder de bancos centrais), o que, de alguma maneira, gerava privilégios
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N&o obstante, a vitéria do laissez faire tampouco é completa na
Inglaterra: fica excluido o setor bancério estando a teoria da liberdade
bancéria sujeita as necessidades praticas dos soberanos do Bank of
England'’ (HILFERDING, 1985: 284).

Os paises hegemdnicos passaram a incentivar a exportacao de capital produtivo
para novas regides do globo para vencer as barreiras impostas por eles mesmo do
protecionismo alfandegario. A transferéncia de capital as areas capitalistas periféricas
tinha o objetivo de gerar mais-valor no exterior para romper os empecilhos gerados pelo
protecionismo e se beneficiar da exploracdo mais intensa, pois os salarios sdo mais baixos
e a jornada de trabalho (mais-valor absoluto) é mais longa em areas de capitalismo
atrasado (HILFERDING, 1985: 296-297). Nessa época, o capital financeiro, pela
definicdo de Hilferding (1985), era o grande articulador na concessdo de créditos a

periferia capitalista para a obtencéo de lucros.

Como a evolugdo do capitalismo financeiro na Europa, o capital
europeu muitas vezes ja emigra nesta qualidade; um grande banco
aleméo funda uma filial no exterior; esta serve de mediadora de um
empréstimo, cujo produto é empregado na implantacdo de uma usina
elétrica; a instalacdo é confiada & sociedade elétrica com a qual o banco
esta ligado no pais natal. Ou entdo o processo se simplifica ainda mais.
A filial bancaria estrangeira funda no exterior uma empresa industrial,
emite as agBes no pais natal e transfere o fornecimento aquelas
empresas com as quais esta relacionado o banco principal. O processo
concretiza-se em maior escala, tdo logo as operacGes de empréstimos
dos Estados sejam colocadas a servico da captacdo de pedidos
industriais. E a estreita unido entre o capital bancério e o industrial que
fomenta rapidamente esse desenvolvimento da exportacdo de capital
(HILFERDING, 1985: 296-297).

A politica de conquista de novas areas ou de coloniza¢do esta subordinada a esse
interesse imperialista na exportacdo de capital. A metodologia utilizada é a violéncia

a ele em detrimento aos demais. O Banco da Inglaterra s6 se transformou em banco central de fato em
1844, quando um ato bancario foi emitido, sinalizando a vitdria das ideias da Currency School a respeito
dos limites da emissdo de moeda, enquanto a sua nacionalizagdo levaria mais dois anos para ser efetivada,
com a separacgdo da atuacdo bancaria comercial com as de interesse estatal (CORAZZA, 1995).

7 Essa sustentacdo dos interesses financeiros por politicas promovidas por Bancos Centrais (Estado) n3o
€ uma caracteristica particular da financeirizacdo atual, também ocorreu no periodo do laissez faire inglés
e faz parte do aporte para a prevaléncia hegemdnica do capital, o qual tende a se acumular em forma
monetaria. Aliads, o propdsito da producdo capitalista é gerar valorizagdo de capital, independentemente
da forma na qual o burgués se especializa — circulagdo, produgao, finangas. O aspecto particular das
politicas macroeconémicas de estabilidade monetdria — regime de metas de inflagdo, superdvit primario
e cambio flutuante — é o eixo central de analise desta dissertacdo a partir de uma perspectiva de
subordinacdo econémico-financeira brasileira aos interesses imperialistas, gerando uma renovac¢do dos
padrées de dependéncia do pais. A investigacdo mais aprofundada dessa nova condicdo brasileira sera
abordada no capitulo trés.
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estatal, com dispositivos coercitivos e de expropriacao das posses da populacao local para
forca-la a se proletarizar, ou transformarem-na em exército industrial de reserva.
HILFERDING, 1985: 300). Com a expansdo do capital para novas fronteiras terrestre, a
ordem econdmica capitalista € imposta pelas forcas externas, o que, por um lado, abre o
precedente para o surgimento de resisténcia de grupos locais e, por outro, viabiliza o
desejo imperialista de ascender um poder estatal forte nas regides periféricas em
contribuicdo com os paises hegemonicos (HILFERDING, 1985: 302).

Nesse contexto, para Hilferding (1985), o capital financeiro esta intrinsecamente
atrelado ao desejo de dominacgdo territorial externo e ao nascimento das politicas
protecionistas com o surgimento das novas poténcias mundiais em oposicéao a ideologia
liberal inglesa, tendo como eixos a subordinacéo do capital industrial ao bancario; Estado
forte no plano doméstico para assegurar o mercado interno; politica aduaneira como
instrumento de conquista dos mercados externos. Isto é, é a descri¢do do capital financeiro
vinculado as caracteristicas imanentes de dominacdo praticadas pelos paises

imperialistas.

Essa ideologia é, porém, completamente oposta a do liberalismo; o
capital financeiro ndo quer liberdade, mas dominagdo, ndo tem interesse
pela autonomia do capital industrial, mas exige seu atrelamento; detesta
a anarquia da concorréncia e quer organizacao, certamente apenas para
poder retomar a concorréncia numa escala mais alta. Mas para impor
isso, para manter e ampliar sua superioridade, precisa do Estado que lhe
assegure o mercado interno mediante a politica aduaneira e de tarifa,
gue deve facilitar a conquista de mercados estrangeiros. Precisa de um
Estado politicamente poderoso que, na sua politica comercial, ndo tenha
necessidade de respeitar os interesses opostos de outros Estados.
Necessita, em definitivo, de um Estado forte que faca valer seus
interesses financeiros no exterior, que entregue seu poder politico para
extorquir dos Estados menores vantajosos contratos de fornecimento e
tratados comerciais. Um Estado que possa intervir em toda parte do
mundo em area de investimento para seu capital financeiro. O capital
financeiro finalmente precisa de um Estado suficientemente forte para
praticar uma politica de expansdo e poder incorporar novas coldnias
(HILFERDING, 1985: 314).

Desse modo, 0 autor austro-aleméo correlaciona os interesses de conquista do
capital financeiro em oposicéao a ideologia liberal, em que esta metamorfose na politica
econdémica mundial resultava no poder das armas militares das poténcias e em seus
nacionalismos (HILFERDING, 1985: 315). Hilferding, portanto, também percebeu a

ampliacdo das rivalidades nacionais e de seus capitais monopolizados com sustentagdo
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de seus respectivos Estados para o dominio de colbnias e novas areas de influéncia, o que

conduziu, posteriormente, os paises imperialistas a barbarie das duas guerras mundiais.

Para incorporar a ideia da expansdo do capitalismo como ingrediente a
acumulacdo de capital, iremos tratar a seguir da leitura de Rosa Luxemburgo sobre o
imperialismo. Embora a autora tenha sido duramente criticada a época da publicacao de
A acumulacdo de capital, em 1913, ela tentou atualizar, de maneira um pouco
controversa, a questdo da realizacdo do mais-valor, esbocada por Marx no Livro 11l de O
capital, em que, na leitura da autora, a expansdo para novos mercados seria resultado do
excesso de acumulo de capital nos paises de capitalismo avangado devido ao
subconsumo. Porém, a questdo primordial da analise dela é o aspecto de o capital
colonizar todas as formas de sociabilidade, a qual, muitas vezes, assume a forma violenta
de avanco das forcas produtivas e das relacfes sociais capitalista, favorecendo, portanto,
a acumulacéo de capital (LUXEMBURGO, 1988).

Rosa Luxemburgo

A teoria do imperialismo de Rosa Luxemburgo (1988) reflete a sua leitura
particular sobre a reproducéo do capital, considerada controversa pelos criticos. Para ela,
a teoria da reproducdo ampliada, desenvolvida por Marx no Livro Il de O capital,
baseava-se na hipdtese de que a sociedade capitalista se reproduziria apenas a partir das
relacbes sociais de producdo estabelecidas entre capitalistas e operérios, em que a
propensdo a consumir dessas duas classes sociais limitaria a realizacdo do mais-valor'® e
a capitalizacdo do mesmo. Nesse contexto, de acordo com a autora, 0 modelo de Marx
era fechado, em que, apesar de as forcas produtivas continuarem a se desenvolver, a
sociedade encontraria problemas para a realizacdo das mercadorias e do mais-valor
gerado na producdo, uma vez que o consumo social ndo conseguiria acompanhar o
crescimento da producdo (LUXEMBURGO, 1988: 12).

Para finalizar, 0 esquema nega a concepgao marxista do processo global
capitalista bem como a forma de seu desenvolvimento que Marx
descreve no volume 111 de Das Kapital. A ideia bésica dessa concepgao

é a contradicdo imanente que existe entre a capacidade de expansao
ilimitada da produtividade e a capacidade de expansédo limitada do

18 Neste trabalho, optou-se por utilizar a tradugdo do conceito pelo qual o capital realiza a sua valorizagdo
por meio da exploragdo da forga de trabalho no setor produtivo por mais-valor, ja que, a nosso entender,
a forma mais-valia, no Brasil, caracterizaria um erro de tradugdo para o portugués a partir de exemplares
franceses. Entretanto, a citacdo de textos marxistas que utilizam o termo mais-valia serd conservada
como estiver nas edi¢es aqui utilizadas.
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consumo social, dentro das condigdes capitalistas de distribuicdo
(LUXEMBURGO, 1988: 14).

A solucdo encontrada por Luxemburgo para esse impasse da realizacdo do mais-
valor e das mercadorias produzidas foi a necessidade inerente ao capital de se expandir
para novas areas — via expansdo do mercado externo®® —, principalmente regides nio-
capitalistas, onde se encontraria espago para comercializacdo de mercadorias
imobilizadas e se abriria um fluxo para novos investimentos. Portanto, na interpretacao
da autora, a condicao histdrica de existéncia do capitalismo seria sua dependéncia em
relacdo ao comércio mundial, em que este se caracterizaria em relacBes de troca
estabelecidas entre sociedades capitalistas e ndo-capitalistas (LUXEMBURGO, 1988:
25).

Até agora s6 consideramos a reproducdo ampliada de um Gnico ponto
de vista, ou seja, a partir desta pergunta: como se realiza a mais-valia?
Foi essa a dificuldade com a qual unicamente se ocuparam 0s céticos
até o momento. A realizacdo da mais-valia €, de fato, a questdo vital da
acumulacdo capitalista. Prescindindo-se do fundo de consumo dos
capitalistas, por uma questdo de simplicidade, a realizacdo da mais-
valia exige como primeira condigdo um circulo de compradores fora da
sociedade capitalista. Referimo-nos a compradores, ndo consumidores.
A realizagdo da mais-valia ndo nos indica nada, previamente, sobre a
forma material dessa mais-valia. O aspecto decisivo é que a mais-valia
ndo pode ser realizada nem por operarios, nem por capitalistas, mas por

camadas sociais ou sociedades que por si ndo produzam pelo modo
capitalista (LUXEMBURGO, 1988: 19).

Luxemburgo insiste no ponto de que, durante o imperialismo, ha a necessidade
imanente do capitalismo de se expandir para além de suas proprias fronteiras para que ele

consiga continuar seu proprio processo de acumulacdo de capital. Nesse movimento, além

% Em A Acumulagéo de Capital, Rosa Luxemburgo promove a inovag¢io dos conceitos de mercado interno
e externo. Segundo a autora (LUXEMBURGO, 1988: 29), mercado interno, do ponto de vista da produgdo
capitalista, seria as relagdes comerciais que se estabelecem dentro do mercado capitalista, em que a
produgdo é consumidora de seus préprios produtos e fonte de gera¢do de seus mesmos parametros de
producdo, ao passo que o mercado externo se estabeleceria nas relacdes de producdo ndo-capitalistas,
como os tradicionais camponeses. Portanto, segundo a autora, “o mercado interno e o mercado externo
desempenham, sem duvida, papel importante e inconfundivel na evolucdo do desenvolvimento
capitalista, ndo como conceitos de Geografia Politica, mas como conceitos de Economia Social. Do ponto
de vista da producdo capitalista o mercado interno é mercado capitalista, uma vez que essa produgao é
consumidora dos seus préprios produtos e fonte geradora de seus préprios elementos de produgao.
Mercado externo é para o capital o meio social ndo-capitalista que absorve seus produtos e lhe fornece
elementos produtivos e for¢a de trabalho. Desse ponto de vista econdmico, a Alemanha e a Inglaterra
constituem, em sua troca reciproca, uma para a outra, mercados capitalistas internos, enquanto as trocas
entre a industria alem3 e seus consumidores ou produtores camponeses alemdaes representam, para o
capital alemdo, relacGes de mercado externo” (LUXEMBURGO, 1988: 29).
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de atrair novas partes do mundo para facilitar a realizacdo do mais-valor e abrir caminhos
para novos investimentos, o capital também precisa destravar as formas arcaicas de
producdo, com o objetivo de incorporar ao exército industrial de reserva a forca de
trabalho vinculado as formas produtivas pretéritas (LUXEMBURGO, 1988: 27). Assim,
ha a tendéncia de o capital absorver todos meios de producéo e a forca de trabalho em
ambito global, cuja operacdo de anexagdo dessas novas regides ocorre de forma violenta
(LUXEMBURGO, 1988: 28-29).

O capital ndo pode existir sem contar com a presenca dos meios de
producdo e da forca de trabalho de toda parte; para o desenvolvimento
pleno de seu movimento de acumulacdo ele necessita de todas as
riquezas naturais e da forca de trabalho de todas as regides do globo.
Uma vez que de fato e em sua maioria estas se encontram ligadas as
formas de producdo pré-capitalistas — que constituem o meio historico
de acumulag&o do capital —, dai resulta a tendéncia incontida do capital
de apossar-se de todas as terras e sociedades. Em si, a producéo
capitalista ja estaria bem servida pelas plantacfes de borracha de cunho
capitalista, como, por exemplo, as que se estabeleceram na india. Mas
o dominio efetivo das relagdes sociais nao-capitalistas dos paises em
que se estabelecem esses ramos da producdo provocam no capital a
tendéncia de trazer a sua tutela todos esses paises e sociedades, em que,
além do mais, as relagfes primitivas permitem intervengdo mais rapida
e violenta da acumulacdo que a imaginavel em condic¢Bes sociais
puramente capitalistas (LUXEMBURGO, 1988: 28-29).

Desse modo, o capital, ao se expandir de maneira violenta, necessita lutar contra

os fundamentos das sociedades de economias natural. Tal tendéncia promove a

continua¢do do método de acumulacdo primitiva nas recentes regifes integradas ao

capitalismo, mecanismo que seria 0 mais eficiente “para a transformacdo macica dos

meios de producao e da forca de trabalho em capital” (LUXEMBURGO, 1988: 32). Entre

0s objetivos principais desse embate do capital contra as economias naturais, destacam-

se: apossar-se das principais riquezas e fontes de forcas produtivas locais; liberar as

populacdes dos regimes de servidao e incorpora-las ao sistema de trabalho do capital

(venda de forca de trabalho); introducédo da economia mercantil; separar a agricultura do
artesanato (LUXEMBURGO, 1988: 32).

Se o capitalismo, portanto, vive de formas econdmicas ndo-capitalistas,

vive, a bem dizer, e mais exatamente, da ruina dessas formas.

Necessitando obrigatoriamente do meio ndo-capitalista para a

acumulacdo, dele carece como meio nutriente, & custa da qual a
acumulacéo se realiza por absor¢do (LUXEMBURGO, 1988: 63).
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Rosa Luxemburgo (1988: 43) explica que a integracdo das economias naturais ao
modelo econbémico mercantil e seu padrdo de circulacdo de capital e mercadorias
transforma, de um lado, todas as camadas e sociedades ndo-capitalistas em consumidoras
e, de outro, abre-se a possibilidade para que essas civilizacGes passem a vender seus
préprios produtos no mercado capitalista. Porém, esse processo ndo é necessariamente
pacifico. Como exemplo, a autora lembra da expansdo inglesa sobre a sociedade chinesa,
em que se utilizou o mecanismo nada convencional de tornar parte da populacéo local
dependente em Opio e, com a posterior proibicdo do comércio do produto pelas
autoridades regionais, a poténcia europeia utilizou-se da violéncia e travou a Guerra do
Opio para liberalizar o seu comércio (LUXEMBURGO, 1988: 44-47).

A autora também cita a atuacdo da inddstria e da agricultura moderna contra as
economias camponesas, em que Se promoveu a luta contra o artesanato e a economia
natural para que estas categorias arcaicas aderissem as relacdes sociais de producgdo
tipicamente capitalistas. Luxemburgo exemplifica esse mecanismo por meio da
transformacéo da economia camponesa ao modelo agrério capitalista dos Estados Unidos
(LUXEMBURGO, 1988: 49-57).

Nesse processo de divorcio, em que o0 artesanato se separa da economia
agricola camponesa, de fato atuam fatores varios, tais como a pressao
tributaria, a guerra, o malbarato e a monopolizagéo das terras do pais,

fatores que se estendem tanto ao dominio da Economia Politica como
ao da violéncia politica e do cédigo penal (LUXEMBURGO, 1988: 50).

Outra maneira de o capital penetrar regides nao-capitalistas € pela concessdo de
emprestimos para o desenvolvimento das forcas produtivas locais. Pela leitura de
Luxemburgo, o financiamento externo traria dois efeitos contraditérios, pois, por um
lado, representaria a emancipacdo para 0s recentes territorios incorporados ao sistema
econbmico capitalista e, por outro lado, um meio pelo qual as nagdes imperialistas

hegemonicas tutelariam as novas, exercendo o controle fiscal dessas regides.

No periodo imperialista, 0s empréstimos externos desempenham papel
extraordinario como meio de emancipacdo dos Estados capitalistas. O
que existe de contraditdrio na fase imperialista se revela claramente nas
oposicdes caracteristicas do moderno sistema de empréstimos externos.
Eles sdo imprescindiveis para emancipacdo das nacdes capitalistas
recém-formadas e, a0 mesmo tempo, constituem para as velhas nagoes
capitalistas 0 meio mais seguro de tutelar os novos Estados, de exercer
controle sobre suas finangas e pressdo sobre sua politica externa
alfandegéria e comercial. Os empréstimos sdo um meio extraordinario
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para abrir novas areas de investimento para o capital acumulado dos
paises antigos e para criar-lhes, ao mesmo tempo, hovos concorrentes;
sdo 0 meio de ampliar, no geral, o raio de acéo do capital e de reduzi-lo
concomitantemente (LUXEMBURGO, 1988: 66).

Nessa perspectiva, 0 aspecto emancipatorio relaciona-se com o avanco das forcas
produtivas e relacfes sociais tipicamente capitalistas em oposicao a formas de producao
arcaicas. Assim, esse movimento desencadearia revolugdes de carater burgués contra o
autoritarismo das relacBes sociais pretéritas, baseadas, sobretudo, em aspectos de
subjugacao pessoal (servidao), ou até mesmo propriedade privada de outrem (escravidao).
Dessa maneira, o capitalismo teria o objetivo primordial, para Luxemburgo (1988), de ser
um avanco social em relagéo a relac6es de producdo arcaicas e que teria “uma funcéo a
cumprir: preparar o terreno para o socialismo que, muitas vezes, é entendido como uma
sociedade planificada”?® (MARIUTTI, 2016: 94).

Entretanto, a segunda parte do argumento de Luxemburgo — de tutelar as financas
dos paises endividados aos interesses dos credores externos — evidencia o carater da
mudanca nas relacdes de subordinacdo as poténcias capitalistas, em que a subserviéncia
econbmica ao imperialismo ocorreria por meio da expansdo para novas regides via
concessdes de empréstimos externos. Nessa perspectiva, o capital monetario acumulado
migraria para as novas areas na busca de meios para obter rendimentos na forma de juros
ou em propriedades, as quais seriam utilizadas na venda de algum servi¢o, como ocorria
no caso particular das ferrovias no século X1X, analisadas pela autora (LUXEMBURGO,
1988).

Pelo eixo da argumentacdo esbocada por Luxemburgo — emancipacdo nacional e
tutela da politica fiscal dos novos Estados aos interesses econdmicos das velhas poténcias
—, demonstra-se a realizacdo de dois fenbmenos que ocorriam concomitantemente, mas
que renovavam a forma de submissdo aos interesses imperialistas modernos. Portanto, o
avanco das relacdes sociais e de producdo capitalistas na periferia seria forcado de fora
(por um pais hegemdnico estrangeiro), em que o paradigma de dominag&o seria renovado

a partir da obediéncia das financas locais a interesses dominantes externos.

O raciocinio da expansdo do imperialismo de Rosa Luxemburgo esta centrado na
questdo de que haveria certa saturacdo para a capitalizacdo dos lucros nos paises de

capitalismo avancado. Assim, o capital que fora acumulado nas poténcias,

20 Grifos do autor.
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impossibilitados de seguir o ciclo rotativo da acumulacdo de capital, necessitava
expandir-se para regides periféricas, nas quais, por intermédio dos investimentos
externos, seria promovida o desenvolvimento das forgas produtivas capitalistas e,

consequentemente, continuar-se-ia 0 seu curso de acumular capital.

A mais-valia realizada e que ndo pode ser capitalizada na Inglaterra ou
na Alemanha e ai se encontra imobilizada é colocada na Argentina,
Australia, Cabo ou Mesopotamia, em construcdo de ferrovias, centrais
hidraulicas, industria de mineracdo etc. As maquinas e o material
restante sdo comprados no pais de origem do capital e pagos com o
mesmo. Isso ocorre igualmente no préprio pais, sob o regime de
producdo capitalista: o capital tem de comprar os elementos de
producdo de que necessita. Tem de materializar-se neles, antes de entrar
em acdo. E verdade que, nesse caso, 0 consumo dos produtos se realiza
no proprio pais, 0 que, no caso anterior, era feito pelo estrangeiro. O
objeto da producdo capitalista ndo é, no entanto, o consumo de
produtos, mas a mais-valia, a acumulacdo. O capital ocioso néo tivera
nenhuma possibilidade de acumulagéo no pais de origem, ja que ndo
havia nenhuma necessidade de produtos excedentes. No exterior,
contudo, onde ainda n&o havia produgdo capitalista desenvolvida, surge
uma nova demanda em camadas ndo-capitalistas ou ela se cria de forma
violenta. E é exatamente isso, ou seja, a transferéncia do ‘usufruto’ dos
produtos para outros, que é decisivo para o capital?* (LUXEMBURGO,
1988: 65).

Dessa forma, a autora interpreta o imperialismo como a disputa dos paises
capitalistas avangados por novos territérios que ainda ndo tinham sido dominados pelo
poder do capital e seu processo de acumulacdo (LUXEMBURGO, 1988: 83).

O imperialismo é a expressao politica do processo de acumulagdo de
capital, em sua competicdo pelo dominio de &reas do globo ainda ndo
conquistadas pelo capital. Geograficamente essas areas abrangem,
mesmo hoje, vastas regides da Terra. Em comparacdo com a massa
enorme de capital ja acumulado nos velhos paises capitalistas, do
capital que luta por encontrar novos mercados para seu mais-produto e
possibilidades de capitalizagdo para sua mais-valia, e em fungdo da
rapidez com que hoje se transformam as culturas pré-capitalistas em
capitalistas, ou, em outras palavras, em compara¢do com o alto grau de
desenvolvimento alcangcado pelas forgas produtivas do capital, esse
campo que lhe resta para expansao parece minimo (LUXEMBURGO,
1988: 83).

Como analisado por Mariutti (2016), o capitalismo, para Luxemburgo, tem um

aspecto inerente de violéncia, com a reorganizac¢do do conjunto social em beneficio da

21 Grifo da autora.
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acumulacdo de capital, promovendo, assim, a expansdo geografica e a colonizacdo de
todas as outras formas de sociabilidade e sistemas de producdo?. Com a violéncia
intrinseca & conquista de novas regifes e a rivalidade crescente entre as poténcias
hegeménicas, Luxemburgo conclui que o imperialismo seria, por um lado, o
prolongamento histérico do capitalismo e, por outro, 0 agravamento da tendéncia do
capital em se colapsar?® (LUXEMBURGO, 1983: 83).

Esses dois aspectos tém seu fundamento na teoria de Luxemburgo contra a
reproducdo ampliada de Marx — sustentada na dicotomia entre capitalista e proletariado
— havendo, portanto, a necessidade de expansdo do capitalismo para &reas com relaces
produtivas arcaicas, em decorréncia da separacdo na engrenagem do movimento de
avanc¢o do consumo e da producdo. Isto é, segundo o pensamento da autora, 0 consumo
cresceria lentamente em oposicdo a expansdo acelerada da producdo, o que tenderia a
promover crises de acumulagéo devido ao subconsumo. O imperialismo, ao se expandir
para novos territorios, impulsionaria o proprio processo de catastrofe do capitalismo,
enguanto ocorreria uma breve sustentacdo durante o periodo em que ele anexaria as novas
areas e as inseririam no dominio do capital, com o desenvolvimento das forcas produtivas
e relagdes sociais capitalistas locais.

O processo de acumulagdo tende sempre a substituir, onde quer que
seja, a economia natural pela economia mercantil simples, e esta pela

22 De acordo com Mariutti (2016), “portanto, exatamente por querer incorporar o conjunto da vida social
e da natureza, o capital é forcado a destruir todas as formas de vida que oferecam resisténcia a
mercadorizagdo. E neste sentido preciso que ele é uma forma universal, fundada intrinsecamente na
violéncia de cunho totalitario” (MARIUTTI, 2016: 100).

23 Essa leitura catastrofista de Rosa Luxemburgo foi considerada pelos criticos como excesso de ortodoxia
que havia em sua visdo em relagdo a uma crise final e geral do capitalismo (MARIUTTI, 2016). Porém, de
acordo com Mariutti (2016: 115), “ela também insiste que o préprio capital encontra de forma recorrente
meios para prolongar a sua existéncia, ndo apenas pela expansdo, mas também pela transformacéo de
seus proéprios limites”. Além disso, segundo Mariutti (2016), “de fato, Rosa Luxemburgo parte
efetivamente da tese de que mercado capitalista nao é capaz de operar automaticamente, isto é, sem o
apoio do Estado e das suas formas diretas e indiretas de instrumentalizar a violéncia. E que, além disto,
quanto mais ele se desenvolve, mais violenta e avassaladora se torna a sociedade da mercadoria e,
portanto, mais imprescindivel se torna o Estado tanta para fomentar ativamente o capital quanto para
garanti-lo através de seus aparelhos repressores e disciplinares. Neste sentido, nada emancipatério pode
emanar do desenvolvimento do seu desenvolvimento. Portanto, essa forma de sociedade possui limites
objetivos: 0 maximo que a ‘civilizagdo’ capitalista pode fazer é subjugar — sempre com algum grau de
violéncia — o conjunto da humanidade e da natureza a valorizagdo do capital. E para este tipo de catastrofe
que o capitalismo ird inevitavelmente rumar, caso ndo seja sucedido pelo socialismo, enquanto uma
forma social também mundial. Ndo ha determinismo catastrofista, portanto. O socialismo — enquanto
uma forma social essencialmente democratica — é visto por Rosa como a Unica esperanga contra o
barbarismo da sociedade da mercadoria. Uma possibilidade objetiva, mas que s6 pode ser construida de
baixo para cima, isto é, reconhecendo o valor norteador das demandas derivadas da experiéncia concreta
dos oprimidos, na sua vida cotidiana” (MARIUTTI, 2016: 117-118).
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economia capitalista, levando a producdo capitalista — como modo
Unico e exclusivo de produ¢do —ao dominio absoluto em todos os paises
e ramos produtivos.

E é esse ponto que comega o impasse. Alcangando o resultado final —
gue continua sendo uma simples construcdo teérica —, a acumulagéo
torna-se impossivel: a realizagdo e a capitalizacdo da mais-valia
transformam-se em tarefas insollveis. No momento em que o esquema
marxista corresponde, na realidade, a reproducdo ampliada, ele acusa o
resultado, a barreira histérica do movimento de acumulagéo, ou seja, 0
fim da producéo capitalista. A impossibilidade de haver acumulacéo
significa, em termos capitalistas, a impossibilidade de um
desenvolvimento posterior das forgas produtivas e, com isso, a
necessidade objetiva, historica, do declinio do capitalismo. Dai resulta
0 movimento contraditério da ultima fase, imperialista, como periodo
final da trajetdria histérica do capital (LUXEMBURGO, 1988: 63).

A saida encontrada por Rosa Luxemburgo contra a barbarie da violéncia do capital
e sua brutalidade na tentativa de se sustentar mediante o imperialismo — prolongamento
da existéncia do capital por meio da expanséo das forgas produtivas para regides com
sistemas econdmicos arcaicos — foi a revolucéo socialista, a qual se imporia na sociedade
de baixo para cima. Assim, a autora identifica no capitalismo um paradoxo em si, em que
ele necessita se alimentar e conviver com formas arcaicas de producdo, mas também, em
seu processo de desenvolvimento, produziria as condi¢@es primordiais para a sua propria

queda, baseada na revolucéo socialista.

O capitalismo é a primeira forma econémica capaz de propagar-se
vigorosamente: é uma forma que tende a estender-se por todo o globo
terrestre e a eliminar todas as demais formas econdmicas, ndo tolerando
nenhuma outra a seu lado. Mas é também a primeira que nédo pode
existir s6, sem outras formas econémicas de que alimentar-se; que
tendendo a impor-se como forma universal, sucumbe por sua propria
incapacidade intrinseca de existir como forma de produgdo universal.
O capitalismo €, em si, uma contradic¢do historica viva; seu movimento
de acumulagdo expressa a continua resolucdo e, simultaneamente, a
potencializacdo dessa contradicdo. A certa altura do desenvolvimento
essa contradicdo s6 podera ser resolvida pela aplicacdo dos principios
do socialismo — daquela forma de economia que por sua natureza é ao
mesmo tempo um sistema internacional e harménico, por ndo visar a
acumulacdo, mas a satisfacdo das necessidades vitais da prépria
humanidade trabalhadora, por meio do desenvolvimento de todas as
forcas produtivas do planeta (LUXEMBURGO, 1988: 98).

Nessa perspectiva, embora haja toda as controversas na teoria de Luxemburgo a

respeito da reproducdo ampliada e a questdo do subconsumo, o essencial e inovador no
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pensamento da autora € atrelar a necessidade de expansao do capitalismo as regides com
relagbes de producgdo pretéritas para coloniza-las e domina-las de maneira violenta,
assegurando, por sua vez, a acumulacdo de capital para os paises centrais. Além disso,
com a evolucdo das forcas produtivas capitalistas, desenvolver-se-ia também as
condicdes para a sua propria superacdo, por intermédio da realizacdo da revolucéo

socialista.
Karl Kautsky

Karl Kautsty possui, de alguma maneira, um raciocinio semelhante ao de Rosa
Luxemburgo para a causa da politica expansionista do imperialismo. Segundo Kautsky
(1914), ha uma dicotomia produtiva entre os setores industrial e agricola, na qual o
primeiro se desenvolve mais rapido quando comparado ao segundo. A partir dessa
constatacdo, o autor estabelece dois fendmenos que se desencadeiam dessa diferenca no

crescimento produtivo dos diferentes setores.

Primeiro, essa seria uma das razdes para as crises recorrentes nas industrias, quase
uma forma de “escassez” (“dearth”) ou crise de “superproducao” (“overproduction’) —
fendmenos que se inter-relacionam devido a desproporcionalidade entre industria e
agricultura. Segundo, a habilidade das industrias em se desenvolver constantemente leva

a pressdo sobre a agricultura para esta se expandir constantemente.

Para Kautsky (1914), até meados do século X1X, essa dicotomia entre industria e
agricultura e a necessidade da expansao das terras agricolas era expressada pela politica
de cambio livre, sustentada pela Inglaterra, em que a superioridade industrial inglesa
forneceria as mercadorias industriais para o resto do mundo, enquanto este supriria as
matérias primas e os produtos agricolas para abastecer a economia industrial inglesa.
Todavia, por volta de 1870, essa “harmonia” da economia internacional, inspirada em
David Ricardo e sustentada pelo poder inglés, desintegrou-se e os paises ocidentais da
Europa e os Estados Unidos passaram a promover politicas protecionistas que visavam o
desenvolvimento industrial dessas nacfes, materializando-se no fenémeno do
imperialismo.

It then depends primarily on the political power of the State whether an
autonomous capitalist industry develops. At first it was the areas of
Western Europe and the Eastern USA which developed from agrarian

States into industrial States, in opposition to English industry. They
imposed protective tariffs against English free trade; and instead of the
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world division of labour between the English industrial workshop and
the agricultural production of all other zones which was England’s aim,
they proposed that the great industrial States divide the zones of the
world that still remained free, as long as the later could not resist them.
England reacted to this. This was the beginning of imperialism
(KAUTSTY, 1914).

O imperialismo, nesta interpretacéo, seria o resultado da disputa de poder entre 0s
paises de capitalismo avangado que buscavam novas areas agricolas, as quais manteriam
o fornecimento de insumos e alimentos, sustentando o curso continuo do
desenvolvimento do capital industrial nas poténcias hegemonicas. Na leitura de Kautsky
(1914), como o setor industrial crescia de maneira mais rapida do que a agricultura,
juntamente com a anexacdo territorial de novas regiGes agricolas, seria necessario
promover, por parte dos paises industrializados, um fluxo de empréstimos internacionais
através de IED nas areas periféricas em transportes modernos (ferrovias a época de
Kautsky) para que ndo cessasse a oferta de matérias primas (produtos agricolas e

minerais) no centro.

A politica de expansdo do capital via investimentos na periferia tinha se tornado
uma necessidade vital para o capitalismo, cujo padrdo baseavasse a necessidade de
existéncia de um Estado local (classe dirigente periférica) que detivesse o poder de
autoridade suficiente para defender os interesses do pais capitalista hegeménico, logo,
estranhos a emancipacéo periférica local. Esse mecanismo de alianga entre a poténcia e
uma classe dirigente doméstica, muitas vezes privilegiada, nos parece ser um dos
fendmenos essenciais na dominagdo imperialista, em que a associacao das elites locais
aos interesses estrangeiros diverge com qualquer objetivo de uma possivel autonomia
local.

But if a railway in the wilderness is to be a profitable business, if it is
even to be possible, if it is to obtain the labour power necessary for its
construction and the security necessary for its operational demands,
there must be a State authority strong and ruthless enough to defend the

interests of the foreign capitalists and even to yield blindy to their
interests (KAUTSKY, 1914).

A rivalidade derivada da disputa por areas agrarias de influéncia entre os paises
de capitalismo avancado teria levado a corrida armamentista, a qual se desenvolveu para
uma corrida militar naval, que tornou a guerra mundial um fato que ha tempo era
profetizada. Alias, de acordo com Kautsky (1914), a corrida armamentista e a rivalidade

dos Estados seriam prejudiciais, representando uma ameaca a propria existéncia do
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capitalismo. Nesse contexto, para Kaustky (1914), os capitalistas com visao de longo
prazo deveriam se unir?*, em clara referéncia, mesmo que em sentido completamente
oposto, a ultima frase de O Manifesto Comunista, de Marx e Engels, que defendera a

unido dos trabalhadores mundiais.

Contudo, o ponto mais importante da teoria de Kautsky (1914) sobre o
imperialismo € a sua percepcao em relacdo ao capitalismo monopolizado e a uma suposta
fase posterior a guerra imperialista (Primeira Guerra Mundial), que ele nomeou de “ultra-
imperialismo”. Este conceito foi moldado como o resultado do aprofundamento da
politica imperialista, a qual ndo seria mais a competic&o entre cartéis nacionais em alianga
com seus respectivos Estados para a expansdo externa, com seus diferentes interesses
politicos. Para Kautsky (1914), o “ultra-imperialismo” surgiria apds a guerra, quando as
diversas correntes nacionais do capital financeiro, seguindo o conceito elaborado por
Hilferding, perceberiam que n&o seria vantajoso a competicéo entre eles, mas a unificacéo
dos trustes para o controle e explora¢do do mundo.

What Marx said of capitalism can also be applied to imperialism:
monopoly creates competition and competition monopoly. The frantic
competition of giant firms, giant banks and multi-millionaires obliged
the great financial groups, who were absorbing the small ones, to think
up the notion of the cartel. In the same way, the result of the World War

between the great imperialist powers may be a federation of the
strongest, who renounce their arms race.

Hence from the purely economic standpoint it is not impossible that
capitalism may still Jive through another phase, the translation of
cartellization into foreign policy: a phase of ultra-imperialism, which of
course we must struggle against as energetically as we do against
imperialism, but whose perils lie in another direction, not in that of the
arms race and the threat to world peace (KAUTSKY, 1914)

A andlise de Kautsky, sustentada pelo termo “ultra-imperialismo”, ndo estava

totalmente equivocada como apontaram seus criticos®. O “ultra-imperialismo”, de

24 “Every far-sighted capitalist today must call on his fellows: capitalists of all countries, unite!” (KAUTSKY,
1914).

25 &nin (1985; 1986) e Bukharin (1986) se opuseram taxativamente a anélise de Kautsky, apesar de ambos
0s autores russos reconhecerem que, no plano tedrico, havia a tendéncia da concentra¢do do capital
financeiro nos parametros do “ultra-imperialismo”. As criticas de Lénin (1985; 1986) e Bukharin (1986) a
Kautsky se concentram em uma suposta “traicao” do autor alemao ao marxismo e sua incorpora¢do a um
“capitalismo pacifico” (LENIN, 1986: 12), em que este estaria mais preocupado com o reformismo do
capitalismo, enquanto a luta do proletariado contra a burguesia era postergada para um futuro utépico.
Portanto, a divergéncia dos autores dava-se no campo da luta politico-ideoldgica, em que, para Lénin
(1985; 1986) e Bukharin (1986), as condicGes materiais e produtivas para a luta final do proletariado
contra a burguesia ja estavam dadas no comeco do século XX, isto é, para a revolugdo socialista, a qual,
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alguma maneira, corrobora com o comportamento das grandes transnacionais da triade
(Estados Unidos, Alemanha e Japdo) no pos-guerra, em que, em meio a Guerra Fria,
houve a expanséo internacional dessas multinacionais monopolizadas por meio de IED,
o0s quais foram canalizados por intermédio da atuacdo do governo dos Estados Unidos,

que exerceu papel articulador central nessa integralizacido mundial.

A dinamica da concentracéo e centralizacdo de capitais faz parte do capitalismo e
Marx foi o precursor dessa analise, mas essa direcdo do capitalismo se acentua com a
crise do fordismo e a ascensdo do neoliberalismo, com a disseminacdo da fusdo de
multinacionais, potencializando os monopolios. Portanto, a nosso ver, a hipétese sugerida
por Kautsky com o “ultra-imperialismo” seria a tendéncia de 0 capital se concentrar e
centralizar em uma nova forma. O autor, ao contrario do que apontaram seus criticos, pela
passagem acima, também mostrou o perigo dessa nova caracteristica do capital
monopolizado, acentuando que nés também deveriamos continuar na luta contra esse

novo formato imanente do capital.

de fato, ocorreu com a Revolu¢do de Outubro de 1917. Porém, foi uma revolugdo que ndo foi
internacional, além dela ter sido traida pelo stalinismo, que perseguiu e exterminou dissidentes e
opositores, instalou um capitalismo de Estado, com uma elite estatal na URSS, formou campos de
concentragdo (os gulags), criou uma policia secreta (KGB), promoveu assassinatos; etc.

% panitch e Gindin (2004) identificam justamente na percepgdo de Kautsky sobre o “ultra-imperialismo”
o0 aspecto inerente do capitalismo em se globalizar, algo, que segundo Panitch e Gindin (2004), ocorreu
de maneira potencializada ja no pds-guerra. Os erros de Kautsky, para os autores, teria sido focar sua
investigacdo a partir de um ponto de vista puramente econémico, em vez de relaciona-lo com uma teoria
do Estado, e ter sugerido que haveria uma cooperagdo equitativa entre os Estados hegeménicos, em vez
de manter suas ideias de que os Estados Unidos assumiriam o papel preponderante na expansdo
imperialista do capitalismo (PANITCH; GINDIN, 2004: 29). Segundo os autores, “até 1914, Kautsky, ndo
menos que Lénin, havia aceitado, seguindo o livro de Hilferding Finance Capital, que a forma ‘violenta e
brutal’ de competi¢gdo imperialista era ‘um produto do alto nivel de desenvolvimento do capitalismo
industrial’. No entanto, Kautsky tinha razdo ao perceber que mesmo quando a rivalidade interimperialista
havia conduzido a uma guerra entre as principais poténcias capitalistas, esta ndo era um aspecto
inevitavel da globalizacdo capitalista. O que tanto irritava Lénin nesta leitura excessivamente politizada
da teoria do imperialismo era que Kautsky pensava que ‘havendo aprendido a licdo da guerra mundial’,
as principais classes capitalistas dominantes podiam eventualmente reavivar a globalizagdo capitalista
através de uma colaboragao ‘ultra-imperialista’ em vista da forcga crescente de um proletariado industrial
que, ndo obstante, ndo contava ainda com as capacidades para efetuar uma transformagdo socialista.
Mas o proprio Kautsky caiu no reducionismo ao conceber sua nogdo de ultra-imperialismo, como ele
mesmo repetiu varias vezes, de ‘um ponto de vista puramente econémico’, em vez de fazé-lo a partir de
uma teoria séria do estado. Ainda mais, se Kautsky tivesse posto mais énfase em sua percepgdo anterior
(de 1911) segundo a qual os ‘EUA sdo o pais que nos mostra nosso futuro social no capitalismo’ e em vez
de antecipar uma alianga equitativa entre os paises avangados tivesse reconhecido a capacidade do novo
império informal emergente dos EUA de penetrar e coordenar eventualmente tais paises, se tivesse
estado muito mais proximo do que, na verdade, aconteceu logo apds 1945. Contudo, o que dificilmente
poderia ter sido entdo antecipado foram os desenvolvimentos, tanto no interior da formagdo social norte-
americana como no papel do estado no plano internacional, que permitiram aos governantes
estadunidenses pensar tdo confiantemente que ‘somente os EUA tinham o poder de apropriar-se da
histéria e acomoda-la a seus interesses’” (PANITCH; GINDIN, 2004: 28-29).
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A derrota do movimento protecionista na Inglaterra, a reducdo das
tarifas na América, a tendéncia ao desarmamento, a rapida reducao das
exportac@es de capital da Franga e da Alemanha nos Gltimos anos antes
da guerra, enfim, o crescente entrelacamento entre os varios grupos do
capital financeiro induziram-me a refletir sobre a possibilidade de que
a atual politica imperialista seja suplantada por uma nova politica, ultra-
imperialista, que substitua a luta entre os capitais financeiros nacionais
pela exploragdo comum do mundo, por parte do capital financeiro
internacional unificado (KAUTSKY, 2002: 488).

Pelo trecho acima, Kautsky sugere que o capital financeiro deixaria de lado suas
rivalidades apds a guerra imperialista para explorar o mundo de forma conjunta. Apesar
de os Estado Unidos exercerem papel fundamental na expansdo territorial no pds-guerra,
com a orientacdo dos IED das corporacdes em direcdo a triade, e também manterem a
militarizacdo — corrida espacial da Guerra da Fria, abertura de bases militares pelo mundo,
intervencdes (golpe de Estado iraniano de 1953 e sucessdo de golpes na América Latina
nos anos 1960 e 1970) e promocgdo de guerras (Coreias, Vietnd, Golfo, Iraque,
Afeganistdo, Libia, etc) —, o capital monetario concentrou-se nas principais pracgas
financeiras do mundo — Wall Street, City de Londres, Toquio, Frankfurt, Cingapura, etc.
—, principalmente apos a década 1970, de maneira unificada para promover a acumulacao
mediante a livre mobilidade de capitais que buscam se valorizar por meio da compra de
novos ativos (titulos publicos dos Estados, acGes, derivativos de todos os tipos, mercado

de cdmbio, debéntures, etc.) em diferentes areas do globo.

Portanto, a concepgéo de Kautsky sobre o imperialismo ndo estava completamente
equivocada, uma vez que, na etapa da financeirizacdo atual, predomina a unido do capital
monetario em busca de valorizacdo, embora, em nossa visao, na estrutura contemporanea
de poder internacional, os Estados Unidos ainda exercam o dominio imperialista
majoritario, tanto militar quanto economicamente, ja que h& a hegemonia do dolar sobre
as demais moedas no contexto de cdmbios flutuantes, além da soberania estadunidense

na execucao das politicas monetaria e fiscal sobre a politica econémica dos outros paises.
Nikolai Bukharin

Nikolai Bukharin, em A economia mundial e o imperialismo, escrito em 1915 e
publicado em 1918, inicia sua investigacao sobre as formas imanentes do imperialismo a
partir de uma perspectiva de analise que relaciona essa nova categoria histérica do
capitalismo com a evolucdo econémica do mercado mundial (BUKHARIN, 1986: 17-
26).
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Nessas condicbes, a questdo do imperialismo, de sua definicdo
econbmica e de seu futuro, passa a ser uma questdo de apreciacdo das
tendéncias de evolugcdo da economia mundial e das provaveis
modificagdes de sua estrutura interna (BUKHARIN, 1986: 17-18).

Pelo modelo proposto, antes de esbogar as caracteristicas do imperialismo em si,

0 autor debruca-se na explicacdo do funcionamento desse mercado global, em que, para

ele, a divisdo social do trabalho seria transposta para 0 contexto da economia

internacional, desencadeando a divisao internacional do trabalho, a qual estaria inserida

no aspecto intrinseco do desenvolvimento desigual do capitalismo?” (BUKHARIN, 1986:

17-24). Nessa perspectiva, a divisdo internacional do trabalho (DIT) engendra a

diferenciacdo de economias nacionais avancgadas (produtoras de bens industrializados) e
paises atrasados (fornecedores de matérias primas e produtos agricolas).

No momento, basta-nos ter em conta que, ao lado de outras formas de

divisao social do trabalho, existe a divisdo do trabalho entre economias

‘nacionais’, a divisdo do trabalho entre paises diversos, a que sai dos

limites da economia nacional e constitui a divisdo internacional do
trabalho (BUKHARIN, 1986: 18).

Na interpretacdo de Bukharin (1986: 24), a divisdo internacional do trabalho
resulta na integracdo de um mercado mundial, em que ha a constituicdo de uma totalidade
para a realizacdo de trocas de mercadorias e de empréstimos financeiros. Assim, de
acordo com o autor, “podemos definir a economia mundial como um sistema de relagdes
de producéo e de relagdes correspondentes de troca, que abarcam o mundo em sua
totalidade”?® (BUKHARIN, 1986: 24).

Do mesmo modo que o mercado mundial das mercadorias se forma na
esfera da circulagdo mercantil, 0 mercado mundial do capital-dinheiro
encontra sua expressdo na igualizacao internacional da taxa de juros e
da taxa de descontos. Assim, o préprio fator financeiro também tende a

contribuir para que a conjuntura econémica de qualquer pais isolado
seja substituida pela conjuntura mundial (BUKHARIN, 1986: 24).

A partir do segundo capitulo, o autor lanca-se na interpretacdo das formas pelas
quais o imperialismo se desenvolve, somando-0 com o0 acompanhamento das
caracteristicas da expansdo do mercado mundial. Uma das caracteristicas da evolugéao

imperialista, segundo Bukharin (1986: 37), decorre da exportacdo de capital via

27 “Qualquer que seja, porém, sua importancia, as diferencas naturais das condi¢des de produco passam

cada vez mais, a segundo plano, em relagdo as diferencas que decorrem nos diversos paises, do
crescimento desigual das forcas produtivas” (BUKHARIN, 1986: 19).
28 Grifos do autor.
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empréstimos financeiros internacionais (“capital-juro”) ou por intermédio da
transferéncia de empresas para obtencdo de lucro (“capital-lucro”), que podem se
manifestar de cinco maneiras: empréstimos a governos para sustentacdo do or¢camento
estatal (militarizacdo e investimentos em infraestrutura); exportacdo de capital via
participacbes (propriedade de acdes); financiamento de empresas estrangeiras ou de
filiais; abertura de créditos por bancos a entidades bancérias de outros paises sem objetivo
especifico (financiamento); compra de a¢des de empresas estrangeiras com o objetivo de
revenda (especulacdo) (BUKHARIN, 1986: 37-38). Ele conclui que, “por diferentes
canais, os capitais de uma esfera nacional transbordam para outras esferas, cresce a
interpenetracdo dos capitais nacionais, internacionaliza-se o capital” (BUKHARIN, 1986:
38).

Bukharin constatou que nesse método de interpenetracdo de capitais esta
incorporado a dindmica dos monopolios, cujo modelo de expansdo externa ocorre por
meio da aglutinacdo e concentracdo dos mesmos. Portanto, 0 objetivo seria deter o
controle em assembleia de acionistas; promover a fusao total de empresas no exterior; ou
burlar restricbes legislativas nacionais mediante a transferéncia de filiais, com o

aproveitamento de vantagens produtivas locais (BUKHARIN, 1986: 41-42).

No inicio do século XX, a forma de materializacdo desse capital concentrado e
centralizado ocorreu mediante a ascensdo dos grandes trustes econémicos, 0S quais
cresceram por meio da integracao do capital bancario e produtivo e passaram a expandir
suas areas de influéncia e de atuacdo. Bukharin segue, aqui, a perspectiva de analise de

Hilferding, com a preponderancia do capital financeiro.

Por trés desses trustes e cartéis estdo, geralmente, as empresas que 0s
financiam, bancos  principalmente. Esse  processo  de
internacionalizagdo — que tem no intercdmbio internacional sua mais
primitiva forma e, no truste internacional, seu mais elevado nivel de
organizagdo — provoca uma internacionalizagdo muito intensa do
capital bancario que, por meio do financiamento de estabelecimentos
da industria, se transforma em capital industrial e constitui assim uma
categoria especial de capital financeiro.

O capital financeiro é, sem nenhuma sombra de ddvida, a mais
penetrante forma de capital — justamente a que, como a natureza, sofre
do que antes se chamava de horror vacui e sente a necessidade de cobrir
cada ‘vazio’, ndo importa se se encontra em regides ‘tropicais’,
‘temperadas’ ou ‘polares’, desde que o lucro transborde em quantidade
suficiente (BUKHARIN, 1986: 51).
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A formacdo dos trustes, para o autor, € decorrente do nivel de avanco das forcas
produtivas de um pais e a tendéncia a concentracdo e a centralizacdo do capital, como
analisado por Marx em o Livro I de O capital. Nesse contexto, quanto mais desenvolvido
o0 capitalismo em um pais, mais haveria a predisposicdo a monopoliza¢do, em que 0s
cartéis e trustes representariam papel fundamental nesse processo e a atuacdo do Estado
— politicas de protecdo alfandegaria e subsidios — exerce a dindmica de acelerar a
concentracéo de capital (BUKHARIN, 1986: 58-59).

O processo de organizacdo dos monopdlios capitalistas € a sequéncia
I6gica e histérica do processo de concentracdo e centralizagdo. Assim
como sobre os destrogos do monopdlio feudal nasceu a livre
concorréncia dos artesdos, que levaria ao monopo6lio da classe
capitalista sobre os meios de producgdo, também no interior da classe
dos capitalistas a livre concorréncia cede lugar, cada vez mais, a
limitagdo da concorréncia e & formagao de gigantescas economias que
monopolizam a totalidade do mercado nacional. Essas economias néo
poderiam ser encaradas, de forma alguma, como fendmenos ‘anormais’
ou ‘artificiais’, produtos de estimulos do Estado — como, por exemplo,
os direitos aduaneiros, as tarifas ferroviarias, o0s prémios, as
encomendas, ou subsidios governamentais etc. Sem divida, todas essas
‘causas’ contribuiram para acelerar o processo, mas ndo constituiram —
e muito menos constituem — sua condicdo necessaria. Na realidade, é
certo grau de concentracdo no dominio da inddstria que se configura,
nesse quadro, como a condicdo sine qua non. Com efeito, quanto mais
desenvolvidas sé&o as forgas produtivas de um pais tanto mais poderosos
sdo os monopolios. Papel especial desempenhou, nesse sentido, o
sistema de sociedades andnimas — que facilitou o investimento de
capital na producdo e fez surgir empresas de amplitude sem
precedentes. Fica, assim, mais facil compreender por que 0 movimento
de ‘cartelizagdo’ tem a sua dianteira os dois paises — Estados Unidos e
Alemanha — que, com uma celeridade febril, ocuparam os primeiros
lugares no mercado mundial (BUKHARIN, 1986: 58-59).

Portanto, os trustes surgiriam a partir da aglutinacao de capitais que se completam
dentro da cadeia produtiva de uma mercadoria, com a tendéncia das corporagdes
concentrarem as etapas de producéo, desde as matérias primas até o produto acabado
(BUKHARIN, 1986: 63).

Prosseguindo em seu raciocinio de relacionar o imperialismo com a economia
mundial, Bukharin (1986) entende que os trustes seriam formagdes nacionais que
tenderiam a expandir-se mundialmente, em que a concorréncia capitalista aconteceria,
apos a formagdo dos monopdlios nacionais, entre esses grupos em escala global. O

protecionismo da economia nacional, a partir da ascensdo do imperialismo, ganha uma
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nova caracteristica, ndo mais de objetivo defensivo da industria local. Nessa nova etapa,
as tarifas alfandegarias possuem o intuito ofensivo sobre as corporagdes de outros paises
(BUKHARIN, 1986: 67).

O ‘protecionismo superior’ de nossos dias ¢ apenas a formula estatal da
politica econdmica dos cartéis. Os direitos alfandegéarios modernos sdo
direitos de cartéis, um meio para que adquiram lucro suplementar. Pois
se, no mercado externo, a concorréncia € eliminada — ou reduzida ao
minimo — os ‘produtores’ podem elevar os pregos em toda a margem
deixada pelos direitos aduaneiros. Ora, esse lucro suplementar da a
possibilidade de escoar as mercadorias, no mercado externo, a precos
inferiores aos pregos de custos, a ‘precos vis’. Assim se estrutura a
politica de exportagdo especifica dos cartéis (dumping). Assim se
explica o fato, estranho & primeira vista, de os direitos aduaneiros
modernos ‘protegerem’ a industria de exportagdo® (BUKHARIN,
1986: 67).

O resultado desse protecionismo ofensivo dos Estados nacionais em competi¢éo
entre si foi o estabelecimento de uma guerra aduaneira para o estabelecimento dos
interesses do capital financeiro hegemanico, estruturando-se, em Gltima instancia, na
forca militar (BUKHARIN, 1986: 79). De fato, essa politica levou a barbéarie sangrenta da

Primeira Guerra Mundial.

Um outro aspecto da politica expansionista do imperialismo nesse paradigma de
competitividade dos capitais monopolizados no interior da economia mundial é a busca
por forca de trabalho mais barata em decorréncia da queda tendencial da taxa de lucro.
Assim, segundo Bukharin (1986: 82), a busca por col6nias e novas areas de influéncia
tém o objetivo final de a producéo capitalista encontrar mao de obra menos articulada e
mais suscetivel a intensificacdo da exploracdo do trabalho para compensar a tendéncia de
queda dos lucros. Seguindo Marx, Bukharin (1986: 87) identifica na exportacao de capital
a possibilidade de se obter uma taxa de lucro maior do que em seu lugar de origem, que

pode ser obtida nas regides periféricas com a desvalorizacao do trabalho vivo.

Bukharin também percebeu que a exportagdo de capital tem o viés de as
corporagOes passarem a controlar as politicas econémicas de paises e regides, tornando-
as subordinadas aos interesses do capital financeiro. Diz ele: “a exportagéo de capital
constitui 0 método mais comodo de aplicacdo da politica econdbmica dos grupos

financeiros que, com a maior facilidade, colocam sob sua dependéncia novas regides”

2 Grifo nosso.
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(BUKHARIN, 1986: 93). Nessa perspectiva, a definicdo de imperialismo para o autor

esta intrinsecamente ligada a submissdo do mundo aos interesses do capital financeiro.

Definimos, antes, o imperialismo como a politica do capital financeiro.
Com isso, torna-se clara sua fungéo. Essa politica é o agente da estrutura
financeira capitalista e subordina 0 mundo ao dominio do capital
financeiro. Ela substitui as antigas relac6es de producéo pré-capitalistas
ou capitalistas pelas relacbes de producdo proprias do capital
financeiro. Assim, como o capitalismo (hdo confundir com o capital-
dinheiro: a caracteristica do capital financeiro consiste em ser
simultaneamente capital bancério e capital industrial) constitui uma
época historicamente limitada, caracteristica apenas dos ultimos
decénios, também o imperialismo, politica do capitalismo financeiro,
representa uma categoria especificamente histérica (BUKHARIN,
1986: 106-107).

Porém, o capital financeiro, de acordo com Bukharin, ndo controla somente a

politica econémica dos paises para os quais ele migra. No plano interno, os interesses

monopolistas assumem o controle do Estado a partir da convergéncia ideoldgica entre o

capital concentrado e a classe dirigente, em que 0 governo e suas politicas passam a ser

instrumentalizados pelos desejos corporativos dos trustes, resultando numa centralizagao

autocratica de poder.

Na medida em que cresce sua influéncia, o poder do Estado modifica
sua estrutura interna. Mais do que nunca, ele se configura como ‘comité
executivo das classes dominantes’. Sem davida, sempre refletiu os
interesses das ‘camadas superiores’. Na medida em que essas camadas
superiores constituiam uma massa mais ou menos amorfa, o poder
organizado exercia um papel de equilibrio para a classe (ou classes) nao
organizada, cujos interesses encarnava. Hoje, as coisas modificam-se
radicalmente. O aparelho de Estado encarna, agora, ndo s os interesses
da classe dominante em geral, mas também a sua vontade coletivamente
determinada. Serve de equilibrio ndo s6 para membros esparsos das
classes dominantes, mas também para suas organizagfes. O governo
passa assim a ser de facto um ‘comité’ eleito pelos representantes das
organizagdes patronais, bem como o mais alto diretor do truste
capitalista nacional. Esta ai uma das principais causas da crise do
parlamentarismo. Em outros tempos, o Parlamento era a arena em que
se desenrolava a luta das fragdes dos grupos dominantes (burguesia,
proprietérios de terras, camadas diversas da burguesia etc.). O capital
financeiro fundiu a quase totalidade das mudangas numa ‘Gnica massa
reacionaria’, agrupada em grande numero de organizacGes
centralizadas. Por outro lado, as tendéncias ‘democraticas’ e liberais
cedem lugar a tendéncia monarquista claramente expressa do
imperialismo moderno, que tem a maior necessidade de uma ditadura
do Estado. Em certa medida, o Parlamento é, hoje, apenas um cenario
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onde se fazem aplicar as decisGes previamente elaboradas nas
organizacdes patronais e onde a vontade coletiva do conjunto da
burguesia organizada vai buscar apenas sua consagracdo formal. Um
‘poder forte’, apoiado numa marinha e num exército gigantescos
constitui o ideal da burguesia moderna. N&o se trata, absolutamente, de
‘sobrevivéncias capitalistas’, como alguns supdem. Nem tampouco de
vestigios do passado, testemunhos fortuitos do Velho Mundo. Trata-se
de uma organizacdo social e politica inteiramente nouva, criada pelo
desenvolvimento do capital financeiro® (BUKHARIN, 1986: 120-
121).

H&, na compreensdo de Bukharin sobre o Estado, forte correlacdo entre os
aspectos da guerra (Primeira Guerra Mundial) e o carater de atuagéo e intervencéo estatal,
0 que levaria a estatizacdo da producdo. Todavia, essas caracteristicas comuns ao contexto
do capitalismo de guerra ndo minimizam a pertinéncia da interpretacdo do autor, que
identifica uma atuacgdo conjunta entre as forcas do Estado e os interesses privados para a

execucdo de politicas relacionadas ao capital financeiro.

Acabamos de constatar a mudanca de tom em relagcdo aos monopolios
de Estado. E verdade que existem, neste momento, diferentes camadas
da burguesia, cujos interesses se chocam num ou noutro sentido.
Fortalecida nesse particular pela guerra, a evolucdo econémica deve
fazer e fard, no entanto, com que, em seu conjunto, a burguesia se revele
sempre mais tolerante em relacdo a ingeréncia dos monopolios. Para
isso, a causa principal deve ser atribuida ao fato de que o Estado
estabelece relagcBes sempre mais estreitas com 0s meios dirigentes do
capital financeiro. Os estabelecimentos estatais e os monopo6lios
privados fundem-se no contexto do truste capitalista nacional. Em
forma sempre crescente, coincidem os interesses do Estado e os do
capital financeiro. Por outro lado, a enorme tensdo da concorréncia no
mercado mundial passa a exigir do Estado um nivel maximo de
centralizacdo e de poder. Essas duas causas, de um lado, e as razBes de
caréter fiscal, de outro, constituem os principais fatores de estatizacéo
da producédo nos quadros do capitalismo (BUKHARIN, 1986: 145-
147).

A analise de Bukharin, centralizada na relacdo da economia mundial com o
imperialismo, traz as consideracfes das contradi¢cdes entre politicas expansivas para
novos territdrios e o protecionismo caracteristico do periodo de ascensdo desta nova fase
histérica do capitalismo, com a concorréncia se dando no plano internacional entre

grandes trustes econdémicos.

30 Grifos do autor.
31 Grifos do autor.
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Entretanto, talvez, as questdes mais importantes da teoria do autor sejam: a busca
de novas areas para explorar forca de trabalho mais barata e, assim, obter um lucro maior;
a questdo da manipulacdo e da subordinacdo das politicas econdmicas das regides
periféricas aos interesses do capital monopolizado; e, por fim, o controle do Estado feito
por meio da articulacdo ideoldgica entre a classe dirigente do pais e o capital financeiro
monopolizado para que a conducéo politica seja realizada de acordo com seus proprios
interesses e objetivos. Todas essas questdes essenciais apontadas por Bukharin mantém-
se até os dias atuais. Os dois Ultimos aspectos — submissao da politica econdmica dos
paises pobres aos hegemonicos e controle das politicas estatais e macroecondmicas
dirigidas pela classe dominante alinhadas ao poder e interesse do capital financeiro — sdo
0s aspectos fundamentais da investigacao desta dissertagdo de mestrado.

Vladimir Lénin

Em O Imperialismo: fase superior do capitalismo, escrito em 1916 e publicado
em 1917, Vladimir Lénin interpreta o fenémeno do imperialismo capitalista, que surgiu
no final do século XIX, a partir da década 1870, como a Ultima etapa do capitalismo,
periodo que se prolonga desde entdo, com a exportacao de capitais e a divisdo do mundo
pelos interesses do capital monopolizado e pelos paises hegemonicos.

O imperialismo é o capitalismo chegado a uma fase de desenvolvimento
onde se afirma a dominacdo dos monopdlios e do capital financeiro,
onde a exportacdo dos capitais adquiriu uma importancia de primeiro
plano, onde comegou a partilha do mundo entre os trustes internacionais

e onde se pOs termo a partilha de todo o territério do globo, entre as
maiores poténcias capitalistas (LENIN, 1985: 88).

A anélise de Lénin (1985) tem por fundamento dois aspectos essenciais. Primeiro,
0 autor esta preocupado em investigar a passagem do capitalismo competitivo ou
concorrencial ao capitalismo monopolista, o qual era representado, em sua época, pela
ascensdo do capital financeiro, como descrito por Hilferding, e pela nova rivalidade

gerada pelos grandes monopdlios.

Por outras palavras, o antigo capitalismo, o capitalismo da livre
concorréncia, com este regulador absolutamente indispensavel que era
para ele a Bolsa, desaparece para sempre. Um novo capitalismo lhe
sucede, comportando manifestos elementos de transi¢do, uma espécie
de mistura de livre concorréncia e monopo6lio. Uma pergunta surge
naturalmente: para que tende esta ‘transicdo’ que constitui o
capitalismo moderno? Porém, os sabios burgueses tém medo de
formular esta pergunta (LENIN, 1985: 39).
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Segundo, em sua visdo, como as condi¢Oes de superacdo dessa forma ainda mais
opressora de capitalismo j& estariam dadas, ele a todo instante estd preocupado em
relacionar a investigacéo da brutalidade expansionista do imperialismo com o intuito de
derrota-lo por meio da realizacéo da revolucéo socialista, criticando a posicdo reformista

de Kautsky e sua interpretacéo acerca do “ultra-imperialismo™3? (LENIN, 1985).

A maioria dos conceitos utilizados por Lénin (1985) para desenvolver sua teoria
sobre o imperialismo foi extraida das obras de John Hobson (liberal) e Rudolf Hilferding
(marxista). Embora a influéncia de Hilferding esteja mais presente no texto de Lénin
(1985), o autor russo utiliza conceitos chave da obra de Hobson na evolugdo de suas ideias
a respeito do imperialismo. Na seguinte passagem, Lénin relaciona o capital financeiro,
conceito elaborado por Hilferding, com a ideia de que este beneficiava uma camada
privilegiada em detrimento do aumento dos impostos para a sociedade de modo geral,
cuja percepcao foi feita por Hobson em sua descri¢cdo do imperialismo briténico.

O capital financeiro, concentrado em algumas maos e exercendo um
monopodlio de fato, obtém da constituicdo de firmas, das emissdes de
titulos, dos empréstimos ao Estado, etc., enormes lucros, cada vez
maiores, consolidando o dominio das oligarquias financeiras e

onerando toda a sociedade com um tributo em beneficio dos
monopolistas (LENIN, 1985: 53).

Nessa perspectiva, o revolucionario russo foca sua atencdo para a descricdo da
concentracéo e centralizacdo de capital, que seriam a base para a formagéo dos trustes
monopolizados. Assim, segundo Lénin (1985: 19), as tarifas protecionistas implantadas
pelo Estado s6 acelerariam a tendéncia de concentracdo de capital, ja que na Inglaterra,
pais que defendia o liberalismo da concorréncia internacional baseado no cambio livre,
também surgiram monopdlios. A associacdo de organizacGes patronais — cartéis e trustes
— sd0 um ponto importante no desenrolar da concentracdo de capital. “Os cartéis
estabelecem entre si acordos sobre as condi¢des de venda, as trocas, etc. Repartem o0s
mercados entre si. Determinam a quantidade dos produtos a fabricar. Fixam o0s pregos.
Repartem os lucros entre as diversas empresas, etc.” (LENIN, 1985: 22). A rivalidade
capitalista que se origina com a formacdo dos monopdlios teria 0 aspecto de ser mais

violenta para com aqueles que ndo se incorporassem aos seus interesses.

32 Como j& foi comentado acima, em meio a defesa da revolugdo proletéria, L&nin (1985; 1986), ao
desenvolver sua exposicdo sobre o imperialismo, faz duras criticas as ideias reformistas de Kautsky e da
socialdemocracia alem3, acusando-o, inclusive, de “oportunista” e “retrégrado”.
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Ja ndo se trata, de modo algum, de luta de concorréncia entre pequenas
e grandes fabricas, entre empresas techicamente atrasadas e empresas
tecnicamente avancadas. Trata-se sim do aniquilamento pelos
monopélios daqueles que ndo se submetem ao seu jugo, ao seu arbitrio
(LENIN, 1985: 26).

Como analisado por Hilferding, Lénin (1985) também destacou o papel exercido
pelos bancos na concessao de créditos as industrias como mecanismo de conducdo ao
processo de monopolizacdo do capital. Ao impulsionar a producdo capitalista por
intermédio de empréstimos que colocam o capital ocioso em funcionamento, os bancos
acabam operacionalizando todas as etapas financeiras, tendo o real conhecimento da
solvéncia das empresas, assim, “os bancos reforgam ¢ aceleram consideravelmente o
processo de concentragdo dos capitais e de formagio de monopélios” (LENIN, 1985: 36).
Dessa maneira, 0s bancos comecaram a atuar e a investir seu capital no setor produtivo,
participar e intervir nos conselhos administrativos das empresas, fatores que ampliaram a
tendéncia & concentracao de capital e limitaram a concorréncia (LENIN, 1985: 40).

Ao mesmo tempo desenvolve-se, por assim dizer, a unido pessoal dos
bancos e das grandes empresas industriais e comerciais, a fusdo de uns
com os outros, pela compra de a¢des, pela entrada de diretores dos

bancos nos conselhos fiscais (ou de administragdo) das empresas
industriais e comerciais e vice-versa (LENIN, 1985: 40).

Para Lénin (1985), além de o capital monopolizado liquidar as forcas produtivas
pequenas e arcaicas, ele também favoreceria o financiamento de pesquisas e 0
desenvolvimento técnico — o que ficou caracterizado, posteriormente, por pesquisa e
desenvolvimento (P&D) — para o beneficio das empresas parceiras dos monopdlios, as

quais tendem, inclusive, a se expandir para novas regides com o imperialismo.

Na verdade, surgem-nos aqui, de novo, 0s queixumes do pequeno
capital oprimido pelo grande, s6 que desta vez foi todo um sindicato
que caiu na categoria de ‘pequenos’! A velha luta entre o pequeno € o
grande capital recomegca mas num novo grau de desenvolvimento
infinitamente superior. E evidente também que os grandes bancos,
dispondo de bilhdes, sdo capazes de acelerar o progresso técnico através
de meios que, de forma alguma, podem comparar-se aos de outros
tempos. Os bancos, por exemplo, fundam sociedades especiais de
estudos técnicos cujos trabalhos beneficiam, bem entendido, apenas as
empresas industriais ‘amigas’ (LENIN, 1985: 43-44).

Portanto, em claro didlogo com o conceito de “capital financeiro” de Hilferding,

Lénin afirma que o século XX “marca o ponto de partida de viragem em que o antigo
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capitalismo deu lugar ao novo, em que o dominio do capital financeiro substituiu o
dominio do capital em geral”®® (LENIN, 1985: 45).
O capital financeiro, concentrado em algumas maos e exercendo um
monopodlio de fato, obtém da constituicdo de firmas, das emissdes de
titulos, dos empréstimos ao Estado, etc., enormes lucros, cada vez
maiores, consolidando o dominio das oligarquias financeiras e

onerando toda a sociedade com um tributo em beneficio dos
monopolistas (LENIN, 1985: 52).

O revolucionario russo também lembra que, com a formacédo das sociedades de
acoes, os fundadores da empresa ou algum conselho deliberativo poderia lancar os titulos
privados no mercado — teriam, assim, o “lucro fundador”, de Hilferding, mas Lénin ndo
analisa este aspecto em si — e utilizar o discurso ideologico e falacioso de
“democratizagdo” do capital para exercer o controle da empresa por meio da manutengéo
da propriedade de parte dos titulos da companhia. Este é um aspecto completamente atual
na gestdo das grandes corporagdes que detém titulos comercializados no mercado de
acoes, cuja pulverizacdo possibilita-os manter uma pequena parte da propriedade para
exercer 0 seu controle e tomar as decisdes em relacdo ao futuro da empresa.

De fato, a experiéncia mostra que basta possuir 40% das agdes para
administrar os negécios de uma sociedade andnima, visto que um certo
nimero de pequenos acionistas disseminados ndo tem qualquer
possibilidade de participar nas assembleias gerais, etc. A
‘democratizac¢ao’ da posse das a¢des, da qual os sofistas burgueses e 0s
oportunistas pseudo-social-democratas esperam (ou afiangcam que
esperam) a ‘democratizagdo do capital’, a acentuagdo do papel e da

importancia da pequena producdo, etc., ndo € mais do que um dos meios
de aumentar o poderio da oligarquia financeira (LENIN, 1985: 48).

Na perspectiva do capital financeiro, Lénin relaciona o desenvolvimento
desigual® dos paises no capitalismo com a exportagdo de capitais pelas poténcias para
elevar a taxa de lucros por intermédio dos investimentos externos na periferia — como por
exemplo, em sua época, a construcdo de ferrovias — e da exploracdo da forca de trabalho
e dos meios de producéo, os quais sio baratos nos paises atrasados. (LENIN, 1985: 60-
61).

33 Grifos nosso.

34 Segundo Lénin (1985), “o desenvolvimento desigual, e por saltos, das diferentes empresas, das
diferentes indUstrias e dos diferentes paises é inevitavel no regime capitalista” (LENIN, 1985: 60). O
revoluciondrio russo também constata que o desenvolvimento desigual das sociedades no capitalismo é
potencializado com a ascens3o do capital financeiro e dos trustes, ou seja, dos monopdlios (LENIN, 1985:
95).
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Mas, se assim fosse o capitalismo ndo seria capitalismo, porque a
irregularidade do seu desenvolvimento e a subalimentacdo das massas
sdo condigdes e premissas fundamentais, inevitaveis deste modo de
producdo. Enquanto o capitalismo continuar capitalismo, o excedente
de capitais sera afetado, ndo para elevar o nivel de vida das massas de
um dado pais pois dai resultaria uma diminui¢do de lucros para o0s
capitalistas, mas para aumentar esses lucros, mediante a exportacao de
capitais para o estrangeiro, para 0s paises subdesenvolvidos. Ai
normalmente os lucros sdo elevados porquanto escasseiam 0s capitais,
sdo relativamente baixo o preco da terra e de igual modo os salérios, e
as mercadorias tém também um preco baixo (LENIN, 1985: 61).

De acordo com Lénin (1985), h4 no imperialismo uma relacdo no mercado
internacional que se retroalimenta e favorece as poténcias capitalistas, pois a exportacéo
de capitais € 0 método essencialmente utilizado pelo capital financeiro para estimular as
exportacdes das mercadorias dos paises avancados para as regides atrasadas (LENIN,
1985: 63-64). O resultado dessa politica foi a “partilha do mundo” e a “caca as col6nias”
(LENIN, 1985: 77). “Os paises exportadores de capitais partilham (no sentido figurado
da palavra) o mundo entre si. Mas o capital financeiro conduziu também a partilha direta
do globo™*® (LENIN, 1985: 65).

Um fator importante do dominio imperialista do capital financeiro é a
transformacéo de paises periféricos independentes politicamente em areas subordinadas
financeira e diplomaticamente, os quais se assemelham a “semicol6nias” ou “formas
transitorias de dependéncia”® (LENIN, 1985: 81-84).

O capital financeiro é um fator, poderiamos dizer, tdo poderoso, téo
decisivo, em todas as relagbes econdmicas e internacionais que é capaz
de subordinar, e subordina efetivamente, até mesmo Estados que gozam
de uma completa independéncia politica. Em breve, veremos
exemplos® disto. Porém, naturalmente aquilo que da ao capital
financeiro as maiores ‘comodidades’ e as maiores vantagens ¢ uma
submissdo tal, que implica, para os paises e povos em causa de perda
da sua independéncia politica. A este respeito, 0s paises semicoloniais
constituem casos tipicos, na medida em que sdao uma solucdo
‘intermédia’. Compreende-se que a luta em torno destes paises semi-

% Grifo do autor.

36 Como analisado por Lénin (1985) no inicio do imperialismo, essa caracteristica nos parece fundamental
para entender a submissdo e a dependéncia contemporanea do Brasil em relagdo ao poder hegemonico
das financas e do ddlar, sem deixar de levar em consideragdo o papel ativo das classes dirigentes locais
na promocdo de politicas econdmicas que favorecem essa insercdo subordinada a financeirizacdo.

37 Lénin da como exemplo a Argentina, mas o Brasil e outros paises periféricos podem ser claramente
inseridos no raciocinio leninista.
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subjugados se agravasse particularmente na época do capital financeiro,
quando o resto do mundo ja estava partilhado (LENIN, 1985: 81).

Um pouco mais a frente, Lénin (1985) segue seu raciocinio sobre a conversdo de
paises politicamente independentes em regiGes financeira e diplomaticamente
“dependentes”, ou “semicolonias”.

Desde o momento em que, na época do imperialismo capitalista, se pde
a questdo da politica colonial, deve notar-se que o capital financeiro e a
politica internacional que com ele se conforma e que se reduz a luta pela
partilha econdmica e politica do mundo entre as grandes poténcias,
criam entre os Estados diversas formas transitorias de dependéncia.
Esta época nédo se caracteriza apenas pelos dois principais grupos de
paises: possuidores de colbnias e colonizados mas ainda por variadas
formas de paises dependentes que, gozando nominalmente de

independéncia politica, na realidade, estdo presos nas redes de uma
dependéncia financeira e diplomatica® (LENIN, 1985: 84).

Embora Lénin tenha a intencdo de demonstrar o novo paradigma de dominagéo
que aparece com o capital financeiro, o qual subjuga Estados nacionais a sua
determinacdo exploratéria, com o aumento do endividamento da periferia em relagdo aos
paises hegemonicos, 0 revolucionario russo se ampara no conceito de “parasitismo” das
financas, que blogueariam os estimulos ao progresso técnico e tenderiam a estagnacao
(LENIN, 1985: 98). Lénin extraiu essa defini¢do do capital financeiro como parasitario
da obra de Hobson, cujo ponto de vista era baseado na metodologia liberal-reformista
para o contexto do imperialismo britanico. O desfecho dessa ldgica parasita de uma
oligarquia financeira extraindo o excedente econdmico do Estado é a constatacdo da

existéncia de uma classe “rentista” e de “Estados-rentistas”*® (LENIN, 1985: 99-102).

38 Grifo do autor.

39 Essa defini¢do do capital monetdrio — principalmente na sua categoria de titulo de divida publica —como
parasita e rentista se insere, sobretudo, no campo de analise liberal-reformista, como caracterizado por
Hobson (1902). O prdéprio Lénin reconhece isso ao afirmar que “um dos defeitos do marxista Hilferding
consiste em ter dado a este propdsito, um passo atras em relagdao ao ndao-marxista Hobson. Queremos
referir-nos ao parasitismo proprio do imperialismo” (LENIN, 1985: 98). Keynes propunha a “eutandsia do
rentier” (1983: 255) para que os agentes ndo optassem pela “preferéncia pela liquidez”, mas, na
concepcao keynesiana, o endividamento publico é utilizado como método de estimulo aos investimentos,
na busca da demanda efetiva e na gera¢do de empregos. Embora Marx tenha classificado a classe ligada
ao capital usurario no Livro | de O capital de “bancocratas, financistas, rentistas, corretores, stockjobbers
[bolsistas] e ledes de Bolsa” (MARX, 2013: 825), o autor alem3do identifica o capitalismo como um modo
de produgdo que tem diferentes fases em seu ciclo de valorizagdo e acumulagdo — capital comercial
(circulagdo), capital produtivo (industrial) e crédito (empréstimos e “capital portador de juros”). Dessa
maneira, a rotagdo do capital, em cada uma de suas etapas, favorece a acumulagdo do mesmo. Além
disso, no Livro Il de O capital, Marx elaborou os conceitos de “capital portador de juros” e “capital ficticio”
— este pode se manifestar como titulos publicos (capital passado que rende impostos dos Estados) ou
como titulos privados (capitalizagdo), ambos detém a possibilidade de serem negociados no mercado
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O imperialismo é uma imensa acumulacdo de capital-dinheiro num
pequeno numero de paises, acumulagdo que atinge, como vimos, 100 a
150 bilhGes de francos em titulos. Donde, o extraordinario
desenvolvimento da classe ou, de forma mais exata, da camada dos
rentistas, isto é, das pessoas que vivem do ‘corte de cupons de titulos’,
que sdo completamente estranhas a participacdo em qualquer ato de
producdo e cuja Unica profissdo é a ociosidade. A exportacdo de
capitais, uma das bases econdmicas essenciais do imperialismo,
aumenta também o alheamento total, perante a producdo, da camada
dos rentistas e d& a totalidade do pais, que vive da exploracdo do
trabalho de alguns paises e das coldnias do ultramar, um cunho de
parasitismo (LENIN, 1985: 99).

Em outra passagem, Lénin aborda a constitui¢ao de “Estados-rentistas”, os quais
exploram financeiramente os paises dependentes.

Também a nogdo de ‘Estado-rentista’ (Rentnerstaat) ou ‘Estado-

usurario’ se torna de uso corrente na literatura econdomica que versa

sobre o imperialismo. O mundo encontra-se dividido entre um punhado

de Estados-usurarios e uma imensa maioria de Estados-devedores
(LENIN, 1985: 100).

As constatacdes esbocadas por Lénin (1985) refletem a esséncia das financas na
época de ascensdo imperialista. O capital monetério ocioso acumulado era utilizado para
a extracdo do excedente econdmico por meio de empréstimos internacionais, que se
direcionavam na exploracdo de col6nias ou paises periféricos dependentes. Esse
mecanismo de obtencdo de lucro pelo imperialismo ainda € um dos principais ramos de

atuacdo do “capital ficticio” e que tem neste trabalho seu objetivo central de analise.

aberto e, assim, autonomizarem-se no processo de valorizagdo — para demonstrar como o capital
monetario pode valorizar-se a partir da concessdo de créditos e a obtencdo de juros (D-D’), os quais se
acumulam a partir de empréstimos ao capital funcionante (produtivo), que lhes paga (rende) um
percentual do lucro obtido no processo produtivo por meio da extragdo do mais-valor (MARX, 2017).
Assim, para o autor alemao, o “capital portador de juros” e o “capital ficticio” se caracterizariam pela
aparéncia de serem um autoOmato que valoriza a si mesmo (sem ter a mediag¢do do processo produtivo e
a exploracdo da forga de trabalho), atingindo, portanto, o climax do fetichismo do modo de producdo
capitalista (MARX, 2017). No Livro | de O capital, Marx (2013) também classifica a divida publica como um
dos mecanismos que propiciam a acumulac¢do primitiva de capital, a qual foi reanalisada por Harvey (2013)
com a denominacdo de “acumulagdo por espoliagao”.

40 A exploracdo de Estados hegemdnicos sobre paises dependentes foi rearticulada na época da
financeirizagdo em torno da hegemonia do ddlar (politica monetdria do FED) e, com a livre mobilidade de
capitais possibilitada pela desregulamentacgdo financeira juntamente com as diferengas nas taxas de juros
dos paises, os agentes financeiros que acumulam as poupancgas das familias e o capital monetario de
maneira geral passaram a realizar operacdes de carry trade e de derivativos de cambio para promover a
valorizagdo da riqueza financeira, a qual é obtida por intermédio do rendimento de juros (“capital ficticio”)
nos empréstimos concedidos aos Estados.
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Na época contemporanea da financeirizacdo, a valorizagdo do capital monetario
nos parametros dos titulos da divida publica foi rearticulado em torno da hegemonia do
dolar — politica monetaria do Federal Reserve (FED) —, em que a livre mobilidade
espacial de capitais, facilitada pela desregulamentacéo financeira, e as distintas politicas
monetarias dos paises, que fixam diferentes patamares nas taxas de juros, possibilitaram
o0 surgimento de operagdes de carry trade, em que 0s agentes buscam valorizar seus ativos

recorrendo-se da arbitragem e da especulagéo entre moedas.

O eixo de analise até aqui foi demonstrar o surgimento da politica imperialista e
suas determinagOes politico-econémicas nas relagdes capitalistas internacionais a partir
de autores que se propuseram a estudar o fendbmeno em seu surgimento. O imperialismo,
gue permanece até os dias atuais, tem em seu regime politico a dominagdo externa como
fator essencial e primordial para realizacdo da extracdo do excedente econémico das

regides periféricas.

Dessa maneira, 0s monopolios exportam seus capitais para aproveitar a taxa de
exploracdo mais intensa nos paises atrasados e, assim, acumular capital. A valorizagdo de
capital também pode ser obtida mediante financiamentos internacionais que rendem juros
aos credores e detentores dos titulos de empréstimos. Os dois modos de acumulacao sdo

utilizados nas relacBes imperialistas entre as poténcias hegemdnicas e as areas submissas.

Todavia, para obter éxito, a politica imperialista precisa de Estados locais
soberanos, com a promocéo da defesa da conciliacdo dos interesses imperialistas aos das
elites periféricas, 0s quais sdo, na ampla maioria das vezes, estranhos as necessidades
para a emancipacao dos paises subordinados (FERNANDES, 2006). Como analisamos
somente o surgimento do fendémeno, pretendemos, brevemente, explorar o debate

contemporaneo sobre a manifestacdo do imperialismo nos dias atuais.
1.2 Debate contemporaneo
David Harvey

A leitura de David Harvey sobre o imperialismo ao longo do século XX é muito
particular e reflete sua interpretagdo da politica do governo dos Estados Unidos no pos-
guerra, em que, segundo o autor, teria predominado o Estado “desenvolvimentista” e a
regulamentacéo das financas por meio dos acordos de Bretton Woods, caracterizando-se,

assim, uma concepcéo controversa de imperialismo, em que o exercicio do poder imperial
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era realizado a partir de relacOes de carater “multicultural” ¢ “multilaterais” (HARVEY,

2013: 15).

O imperialismo norte-americano, a partir da Segunda Guerra Mundial,
passou espasmodicamente, em meio a instabilidades, de uma
concepcao vaga (porque sempre deixada sem discusséo) do império a
outra. Se o jovem Bush trai certo impeto napoleénico ao pretender
marchar sobre Bagda e talvez, depois, sobre Teera (que é, como parece
pensar alguns dos ‘falcdes’ do governo, o lugar onde devem de fato
estar ‘os homens de verdade’), a abordagem de Clinton
(significativamente tida por ‘efeminada’ pelo governo Bush) lembrava
mais a do Império Otomano em seu auge. Altamente centralizado no
ambito do Tesouro Norte-Americano, em que Rubin e mais tarde
Summers eram figuras de proa, o poder suave era preferido ao poder
duro, e o resto do mundo era tratado com consideravel toleréncia
multicultural. A politica era realizada em termos antes multilaterais do
que unilaterais. A construgdo do poder imperial norte-americano sob
Roosevelt, Truman e Eisenhower, chegando a Nixon, por outro lado,
espelhava bem mais a abordagem do Estado cliente subordinado dos
soviéticos do gque gqualquer outra coisa, estando a diferenca no fato de o
Japdo, ao contrario da Hungria e da Pol6nia, ter tido a permissao para
desenvolver sua propria economia desde que atendesse politica e
militarmente aos desejos dos Estados Unidos. O império americano real
foi concretizado, sugere Ignatieff, ndo num ataque de inconsciéncia
(como s britanicos gostavam de alegar), mas num estado de negacéo:
nao se deveria chamar as a¢fes imperiais dos Estados Unidos por esse
nome, nem se permitia que tivessem ramificagdes quanto a situagéo
domeéstica. Foi isso que produziu um ‘império leve’ [empire lite] e ndo
um império de compromisso solido e de longo prazo* (HARVEY,
2013: 15).

Apesar de o autor lembrar dos golpes no Ird, em 1953, e no Chile, em 1973, os

quais tiveram clara intervencdo dos Estados Unidos, sem falar das guerras (Coreia,

Vietnd, Golfo, etc.) e da politica hegemdnica em torno do délar (em Bretton Woods e na

financeirizacdo posterior) e das transnacionais estadunidenses, Harvey (2013) parece

desconsiderar o papel ativo de dominio imperial norte americano no pos-guerra para

exercer uma postura critica apenas a atuacdo militar do governo de George W. Bush, o

qual, em sua interpretacao, reiniciava o expansionismo territorial por intermédio do poder

bélico (guerras do Afeganistéo e do Iraque).

Nesse sentido, no comeco da década 2000, nos Estados Unidos, a conjuntura

econbmica interna (crise das empresas dot.com, fraude contabil de empresas que

41 Grifos nossos.

60



operavam nas bolsas de valores e desemprego crescente) e politica (polémica da eleigédo
no estado da Florida, a qual foi resolvida com a ratificacdo de Bush na presidéncia norte-
americana pela Suprema Corte daquele pais e panico causado pelos ataques de 11 de
setembro) teriam, na visdo de Harvey (2013), possibilitado a renovacao da politica
imperialista estadunidense, deliberadamente, expansionista, com o viés neoconservador

dos falcGes do partido Republicano.

Nesse contexto, Harvey (2013) argumenta que a centralidade da politica
internacional dos Estados Unidos teria mudado da predominéncia do Tesouro durante 0s
governos de Bill Clinton para a secretaria de Defesa, de clara prevaléncia militar. Os
ataques do 11 de setembro teriam sido apenas pretexto utilizado para o endurecimento
das liberdades individuais no plano interno (Patriot Act e Homeland Security Act) e da
politica expansionista no setor externo, utilizando, em clara contradicdo com os limites
as liberdades individuais internas, como justificativa a manutencdo do progresso e da
liberdade politica e do livre mercado®?. Assim, juntamente com a manipulagio midiatica
de que Saddam Hussein possuiria armas quimicas e bioldgicas, o Iraque foi invadido com
a alegacdo de guerra preventiva, mas que escondia uma cortina de fumaca, que seria 0
real desejo de controle dos fluxos e das ofertas de petréleo (HARVEY, 2013: 24-30).

Toda essa questdo geopolitica reacendeu o debate sobre o imperialismo e trouxe
interpretacdes de que essa seria uma nova etapa dessa politica internacional dirigida pelos
Estados Unidos. O gedgrafo britanico interpreta a evolucéo capitalista ao longo do século
XX de maneira contestavel, ja que ele defende que a politica estadunidense, no plano
doméstico, fora “desenvolvimentista” durante os “Anos Dourados”*, além de suavizar o
viés imperialista dos Estados Unidos e das transnacionais durante o crescimento
econdmico do pos-guerra.

Amplas transformacfes internas de sua préopria economia (de que se
viram meros indicios durante o New Deal dos anos 1930) assumiram
grande importancia global devido as oportunidades de mercado a que
deram origem. Investimentos na educacdo, no sistema de estradas
interestaduais, a expansdo da suburbanizacdo e o desenvolvimento das
regides do sul e oeste absorveram vastas quantidades de capital e

produtos nas décadas de 1950 e 1960. O Estado norte-americano, para
0 pesar de neoliberais e conservadores, tornou-se nesses anos um

42 Harvey (2013) chega a citar artigo de George W. Bush publicado em The New York Times que utiliza
como argumento a reivindicacdo dos Estados Unidos como os guardides do liberalismo no mundo.

43 Em outro texto, Harvey (2012) define os “30 anos gloriosos” de crescimento econdmico fordista como
“liberalismo embutido” (HARVEY, 2012: 20-21).
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Estado desenvolvimentista. Excetuando-se umas poucas areas-chave,
COmMo 0S recursos estratégicos, os Estados Unidos ndo se apoiavam
muito na extracao de valor do resto do mundo* (HARVEY, 2013: 53-
54).

Entretanto, a analise de Harvey (2013) sobre a politica estadunidense no pos-
guerra parece, a nosso ver, conter alguns paradoxos, pois o autor reconhece que 0sS
Estados Unidos sairam da Segunda Guerra Mundial em vantagem sobre os demais paises
capitalistas, exercendo seu papel de poténcia em tecnologia, em poder bélico e no dominio
do ddlar como moeda principal nas transacfes internacionais capitalistas (HARVEY,
2013: 48). Além disso, a partir de uma perspectiva questionavel, o gedgrafo também
estabelece uma relacdo contraditdria entre um suposto viés “desenvolvimentista” para o
resto globo proporcionado pelos acordos de Bretton Woods e o papel dos Estados Unidos
em exercer a lideranca na expanséao do capitalismo durante o pos-guerra.

Instaurou-se  um arcabougo internacional de comércio e
desenvolvimento econdmico no interior e entre Estados independentes
por meio do Acordo de Bretton Woods, a fim de estabilizar o sistema
financeiro, o que se fez acompanhar por toda uma bateria de
instituicGes, como Banco Mundial, o FMI, o Banco Internacional de
CompensacOes, na Basileia, e da formacdo de organizagfes como o
GATT [Acordo Geral de Tarifas e Comércio] e a OCDE [Organizacéo
para Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico], projetadas para
coordenar o crescimento econémico entre poténcias capitalistas
avancgadas e levar o desenvolvimento econémico de estilo capitalista
ao resto do mundo ndo comunista. Nessa esfera, os Estados Unidos
eram ndo s6 dominantes como hegemdnicos, no sentido de sua posi¢ao
como Estado superimperialista basear-se na lideranca em favor das

classes proprietarias e das elites dominantes onde quer que existissem*
(HARVEY, 2013: 52-53).

Pelo trecho acima, Harvey parece ndo perceber que ha clara convergéncia entre as
politicas orquestradas pelos organismos multilaterais internacionais com o padrdo
estadunidense de expansdo e integracdo imperialista no pés-guerra, favorecendo,
principalmente, as grandes multinacionais (capital monopolizado) dos Estados Unidos,
Europa e Japdo, que buscavam aproveitar o consideravel mercado de consumo de
territorios periféricos em meio ao controle das transagcdes monetérias dos acordos de

Bretton Woods, além de poder explorar a forca de trabalho barata das regi6es atrasadas.

44 Grifos nossos.
4> Grifos nosso.
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Ao final da década de 1960, o “desenvolvimentismo” Kkeynesiano, como
denominou Harvey (2013), dos Estados Unidos entrou em crise. De acordo com o
geografo (2013: 57), os principais fatores para que isso ocorresse foram a expansao dos
gastos militares, devido & guerra do Vietna*®, e o fortalecimento dos sindicatos, que
aumentou o poder de barganha do trabalho e teve como efeito a queda da taxa de lucro

das empresas.

Nesse raciocinio, a sobreacumulacéo de capital decorrente da crise engendrou o
ressurgimento do poder das finangas como motor da valorizacdo de capital e na
rearticulacdo da producdo global capitalista®’ para, principalmente, o leste e sudeste
asiaticos devido ao barateamento dos custos de transportes e comunicagdes (HARVEY
1996; 2012; 2013).

O desencadeamento da economia mundial que se seguiu proporcionou uma
relacdo dialética dentro do imperialismo, ja que o capital produtivo que migrava para Asia
e era repatriado pelos Estados Unidos, ao mesmo tempo que este se desindustrializava
(HARVEY 1996; 2013). Nesse mesmo contexto de transformacdo e de migracdo da
producdo (“ajuste espago-tempo”), o conhecimento tornou-se uma mercadoria de alto
valor comercial por intermédio dos sistemas de patentes, royalties e direitos autorais
feitos pelas grandes empresas a partir de programas de pesquisa e desenvolvimento
(HARVEY 1996; 2013).

A financeirizacdo surgiu nessa mesma conjuntura histérica da passagem do
fordismo a acumulacdo flexivel (HARVEY, 1996), em que as financas ganharam
novamente notoriedade hegeménica no processo de valorizacao de capital. A década de
1970 marca um importante periodo de transicdo na dominagdo dos Estados Unidos, em
gue houve a necessidade de se rearticular a politica internacional estadunidense para
prevaléncia do capital financeiro (BRUNHOFF, 1998; 2005; CHESNAIS, 1996; 2005).

46 Harvey (2013: 57) fala em “conflito militar do Vietna” e n3o mencao sobre essa invas3o estadunidense
a0 pais asiatico no ambito da Guerra Fria ser relacionada com o imperialismo.

47 Em recente trabalho, Smith (2016) analisa a orientacdo imperialista contemporanea de transferir o
capital produtivo para regides com forga de trabalho desvalorizadas. Pela pesquisa do autor, as empresas
terceirizam a producdo nos paises pobres, com alta taxa de superexploragdo do trabalho, para depois
vendé-los nos paises avangados a um preco elevado, contribuindo, inclusive, em maior parte para o PIB
dos paises onde essas mercadorias sdo vendidas do que nos lugares que elas sdo produzidas. No entanto,
esse aspecto do PIB ndo captura a transferéncia de renda do Sul para o Norte.

63



Além da estagflacdo norte-americana ao longo dos anos 1970, o poder econdmico
que havia sido articulado ao final da Segunda Guerra Mundial, em Bretton Woods, ruia
com o rompimento unilateral do padréo ddlar-ouro, feito pelo governo de Richard Nixon
em 1971, e com a extincdo das taxas fixas e reajustaveis de cambio, de 1973
(BRUNHOFF, 1998; 2005; CHESNAIS, 1996; 2005). A saida encontrada pelos Estados
Unidos caminhava na direcdo da liberalizacdo financeira para que a riqueza monetéria
pudesse encontrar nos titulos publicos e privados — Tesouro estadunidense e Wall Street
— 0 eixo de valorizacdo, e o Estado norte americano reestabelece-se sua hegemonia global
(HARVEY, 2013; BRUNHOFF, 1998; 2005; CHESNAIS, 1996; 2005).

Primeiramente, segundo Harvey (2013), os Estados Unidos se articularam com a
Arabia Saudita e Ird (era governado pelo xa Reza Palhavi, que promovera um golpe no
Estado persa em 1953 com o0 apoio dos Estados Unidos), em 1973, para que houvesse a
subida rapida dos precos internacionais do barril de petrdleo, possibilitando aos bancos
estadunidenses a reciclagem do capital acumulado pelos petrodélares. Em segundo lugar,
em 1979, o FED promoveu o aumento da taxa de juros norte-americana com a defesa do
combate a inflacdo que se arrastava desde o inicio da década, mas os efeitos principais
foram a reinsercdo do délar como moeda hegemonica do globo e atracdo da riqueza
financeira para os Estados Unidos.

Dessa maneira, somada a liberalizacdo financeira e abertura comercial que
possibilitaram a livre movimentacdo de capitais pelo mundo a partir das décadas 1980
(paises avancados) e 1990 (periferia), estava-se estabelecida a nova doutrina econdémica
na qual os Estados Unidos reorientaram o seu dominio de poténcia. Para Harvey
(2013:108-109), o retorno das finangas ao centro da valorizacdo de capital fez com que
os Estados Unidos se rearticulassem no sistema de vinculagdo entre Wall Street e
Tesouro, que controlava organismos multilaterais internacionais e influenciava nas
politicas crediticias, financeiras e monetarias dos paises subordinados na implementacao
da globalizacdo financeira.

O resultado foi o surgimento de um forte regime financeiro governado
por Wall Sreet/Tesouro dos Estados Unidos, que detinham poderes de
controle sobre instituicfes financeiras globais (como o FMI) e podiam
fazer ou desfazer muitas economias estrangeiras mais fracas por meio

de manipulagdes do crédito e praticas de gerenciamento da divida
(HARVEY, 2013:108-109).
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Embora as crises sejam o fator paradoxal da acumulacdo capitalista — e, na
financeirizacdo, elas tornaram-se mais recorrentes devido a larga expansdo da riqueza
ficticia e das especulacdes —, a hegemonia dos Estados Unidos a partir dos anos 1970 e
1980 moldou-se, justamente, a partir da reivindicacdo da desregulamentacéo financeira e
da predominancia do capital monetario na valorizacdo da riqueza. Harvey (2013), no
entanto, alega que o poder hegemonico norte americano estaria ameagado em decorréncia
da proliferagéo da financeirizagdo, a qual foi, na verdade, eleita como novo paradigma de
dominacao.

N4o obstante, a hegemonia e 0 dominio dos Estados Unidos estdo mais
uma vez sob ameaca, e desta vez 0 risco parece maior. Suas raizes estdo

no emprego desequilibrado do capital financeiro como meio de afirmar
a hegemonia (HARVEY, 2013:65).

A possibilidade de crises € inerente a acumulagdo de capital e aquela representa a
negacao deste. As crises, porém, nao significam o colapso do capitalismo, elas apenas
abrem espaco para a intensificagdo da luta de classes e da luta na correlagéo de forcas
entre capital e trabalho pela distribuicdo da riqueza. O aspecto da hegemonia
estadunidense nos parametros da financeirizacdo considera o aspecto relevante da
recorréncia das crises financeiras, mas estas ndo representam uma ameaca ao poder dos
Estados Unidos*. Alias, Panitch e Gindin (2004: 50-51) sustentam que as crises fazem

parte do contexto atual do capitalismo, inclusive de seu éxito.

Outro aspecto que se relaciona com a financeirizacdo, e Harvey destaca, é o
conceito de “acumulagdo por espoliacdo” (HARVEY, 2013: 121), a qual nada mais ¢ do
que a continuacdo da expropriacao violenta de bens comuns inseridos na categoria de
acumulacdo primitiva ou original, elaborada por Marx no Livro | de O capital. O gedgrafo
inglés alega que a “acumulacdo por espoliagdo” tem nos fundos de investimentos e nas
privatizacOes a vanguarda de seu processo de valorizacdo. De acordo com Harvey
(2013:123-124), a acumulacdo dos fundos de investimentos se baseiam em esquemas

fraudulentos de valorizagdo de ativos, endividamento exacerbado de populacbes e na

48 Nem mesmo a crise do subprime de 2007-2008 pds em questdo a hegemonia estadunidense. O governo
dos Estados Unidos — mandatos de George W. Bush e de Barack Obama — promoveu o socorro financeiro
dos grandes bancos de investimentos e das seguradoras (Emergency Economic Stabilization Act) e
estabeleceu a lei para a regulagdo do mercado financeiro estadunidense (Dodd-Frank Act) para que ndo
houvesse um processo de faléncias generalizado ou o ressurgimento de uma nova crise financeira.
Contudo, houve a estatizacdo da divida privada dos bancos com a ajuda do Estado, o que possibilitou a
reorganizacdo do poder e a influéncia do capital monetério nas finangas norte-americanas (MARITUTTI,
2016: 122).
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manipulacdo de creditos e de acdes, enquanto as privatiza¢des possibilitam que o capital
sobreacumulado possa se tornar rentavel a partir da venda de ativos baratos do Estado.
Por fim, o autor briténico identifica na “acumulagdo por espoliacdo” o cerne do
imperialismo atual em abrir novos mercados, sobretudo com a politica expansionista de
Bush em direcdo ao Oriente Meédio para garantir o controle e a oferta de petroleo
proveniente dessa regido (HARVEY, 2013: 147).

O veiculo priméario da acumulacdo por espoliacdo tem sido por
conseguinte a abertura forcada de mercados em todo o mundo mediante
pressdes institucionais exercidas por meio do FMI e da OMC, apoiados
pelo poder dos Estados Unidos (e, em menor grau, pela Europa) de
negar acesso ao seu proprio mercado interno aos paises que se recusam
a desmantelar suas protegdes (HARVEY, 2013: 147)

Ao final do texto, em oposicao a politica neoconservadora dos falcdes e também
de aversdo as praticas hegemdnicas estadunidenses no ambito do capitalismo
financeirizado, Harvey assume o papel saudosista e questiondvel de defesa de um novo
New Deal para regulamentar as préaticas coercitivas e imperialistas da légica da

“acumulacdo por espoliacdo” na época da financeirizagéo.

A Unica resposta possivel, se bem que temporaria, a esse problema
dentro das regras de todo modo de producdo capitalista € uma espécie
de novo ‘New Deal’ de alcance global. Isso significa libertar a 16gica
da circulagdo e acumulacdo do capital de seus grilhfes neoliberais,
reformulando o poder do Estado segundo linhas bem mais
intervencionistas e redistributivas, conter os poderes especulativos do
capital financeiro e descentralizar ou controlar democraticamente o
poder avassalador dos oligop6lios e monopdélios (de modo particular, a
influéncia neféaria do complexo industrial-militar) de ditar tudo, dos
termos do comércio internacional a tudo aquilo que vemos, lemos e
ouvimos nos meios de comunicacdo. O efeito serd a volta a um
imperialismo ‘New Deal’®®, mais benevolente, de preferéncia
alcangando por meio do tipo de coalizdo de poténcias capitalistas que
Kautsky concebeu hé tanto tempo (HARVEY, 2013: 167-168)

Cabe-nos questionar, primeiro, se ndo havia praticas de acumulagéo primitiva ou

por espoliacdo, como prefere Harvey, durante o periodo de acumulagédo fordista. Em

49 Como explicado acima, o texto de Harvey contém contradi¢cdes em sua andlise de uma possivel ruptura
no imperialismo, caracterizando-o, principalmente, em duas fases. Neste trecho, quando ele afirma que
“o efeito sera a volta a um imperialismo ‘Nem Deal’”, fica subentendido que ele acreditava que havia um
tipo de imperialismo durante a fase keynesiana. Mas, como apontado anteriormente, ele também nega
o imperialismo na época dos “Anos Dourados”, destacando um possivel desenvolvimentismo dos Estados
Unidos, em que seus ganhos se processavam mais no plano interno do que na extracdao de recursos
externos.
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segundo lugar, por que um imperialismo de aspecto de “New Deal” seria mais
benevolente com a populagdo dos paises periféricos? Em terceiro lugar, a
superexploracdo do trabalho nessas regides cessaria com o estabelecimento de um

imperialismo regulado?
Leo Panitch e Sam Gindin

Em meio ao reaparecimento do debate sobre o imperialismo no contexto
precedente a invasdo do Iraque, com o partido Republicano lan¢ando o Projeto para o
Novo Século Americano, Leo Panitch e Sam Gindin (2004) produziram um artigo que
reafirma a pertinéncia da perspectiva de continuidade do imperialismo desde seu
surgimento, no final do século XIX, até a contemporaneidade. A teoria dos dois autores
baseia-se na anélise do imperialismo que transcendia a questdo da rivalidade internacional
das poténcias na fase classica de ascensao das disputas interimperialistas para a formacéao
de um império singular dos Estados Unidos, que promoveu a disseminacdo capitalista por
todas as partes do mundo (PANITCH; GINDIN, 2004: 22).

Pela caracteristica inerente do capitalismo de expansdo, internacionalizacdo e
integracdo, os autores passaram a definir o imperialismo com a relagéo direta da tendéncia
intrinseca a globalizacdo capitalista. Porém, os autores ressaltam que € preciso
problematizar e historicizar a propenséo de expansao e integragéo internacional do capital
(PANITCH; GINDIN, 2004: 24). De acordo com eles, os autores classicos ndo teriam
visto a disposicao capitalista a globalizacdo, atrelando a teoria imperialista a fases
econémicas e a recorréncia de crises (PANITCH, GINDIN, 2004: 25-26). Em oposicao a
essa leitura, os autores afirmam que a expansdo territorial do final do século XIX teria
sido consequéncia da pressdo competitiva e de oportunidades com a capacidade
emergente dos novos capitalismos e de suas respectivas estratégias (PANITCH, GINDIN,
2004: 25).

Portanto, eles propdem romper com a nogéo de imperialismo vinculado as fases
capitalistas e suas crises para estabelecer uma conexdo desta categoria politico-histérica
com a teoria do Estado capitalista.

O imperialismo capitalista, portanto, precisa ser compreendido
mediante uma extenséo da teoria do estado capitalista e ndo como uma
derivacdo direta da teoria econdmica das fases ou da crise. E tal teoria

necessita compreender ndo apenas a rivalidade interimperial, e a
supremacia conjuntural de um estado imperial determinado, mas
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também a penetragcdo estrutural dos antigos rivais por parte de um
estado imperial particular. Isto quer dizer que € necessario historiar a
teoria, comecando por romper com a nogdo convencional de que a
natureza do imperialismo moderno esta determinada de uma vez e para
sempre pelo tipo de rivalidades econdmicas proprias da fase de

concentracdo industrial e financiamento associada ao ‘capital
monopolista’ da virada do século®® (PANITCH, GINDIN, 2004: 26).

Outro fator importante na analise de Panitch e Gindin (2004) ¢é a diferenciagéo
entre “império formal” e “império informal”, que os autores se basearam na teoria de John
Gallagher e Ronald Robinson. Na era vitoriana inglesa, o império formal era utilizado por
técnicas mercantilistas a0 mesmo tempo que eram empregadas técnicas de impeério
informal na América Latina, como o livre comércio. Segundo Panitch e Gindin, o
desenvolvimento da categoria de império informal foi um efeito da impossibilidade da
Inglaterra incorporar as novas poténcias capitalistas — Alemanha, Estados Unidos e Japéo
— dentro dos pardmetros do sistema imperial de livre comércio, em que 0s instrumentos
de diplomacia e aliancas, do liberalismo do padréo ouro e da superioridade da marinha
inglesa tinham sido frageis na sustentacdo da ordem vigente, além das relacbes entre
capital nacional e capital internacional dentro dos Estados (PANITCH, GINDIN, 2004:
28).

O principal fator que determinou a mudanca da extensdo dos impérios
formais logo ap6s 1880 néo foi a insuficiéncia de relagbes britanicas
com seu préprio império informal, nem o surgimento da fase
monopolista ou ‘financeira’ o capital, mas, sobretudo, a incapacidade
britdnica para incorporar as novas poténcias capitalistas como a

Alemanha, os EUA e o Japdo dentro do ‘imperialismo de livre
comércio ™ (PANITCH; GINDIN, 2004:28).

Apos a crise de 1929 e a Segunda Guerra Mundial, o capitalismo havia recuperado
os fatores de sua dindmica de integracdo global. Dessa Maneira, por meio do “império
informal estadunidense”, organizou-se regulacdes econdmicas que favorecessem essa
conex&o de capitais. Os autores ressaltam que os acordos de Bretton Woods, firmados em
1944, representaram, justamente, as deliberacdes para uma nova ordem liberal, em que
prevalecesse a aceleracdo da globalizagdo comercial por meio de IED (PANITCH;
GINDIN, 2004: 23).

%0 Grifos dos autores.
51 Grifos dos autores.
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Nessa perspectiva, os Estados Unidos conseguiram no pos-guerra exercer sua
hegemonia de império informal ndo s sobre a periferia capitalista, mas também sobre os
demais paises de capitalismo avancado (PANITCH; GINDIN, 2004: 34). Corrobora para
essa nova dinamica das relacGes internacionais o papel exercido pelos Estados Unidos
nos acordos de Bretton Woods, em que esta poténcia hegemonica conseguiu desempenhar
seu poder, tendo como resultado satisfatério o dominio do ddlar como moeda
internacional de troca em um regime liberal do comércio e da ordem financeira regulada
(PANITCH; GINDIN, 2004: 34). Além disso, ficou estabelecido que o FMI e o Banco
Mundial, érgdos multilaterais criados naquela mesma conferéncia, teriam como sede
Washington DC, o que facilitava a influéncia e o controle feitos pelo FED e Tesouro dos
Estados Unidos (PANITCH; GINDIN, 2004: 37). E a Organizacdo do Tratado do
Atlantico Norte (OTAN) possibilitou a institucionalizacdo da relacao de ajuda militar dos
Estados Unidos com as outras poténcias capitalistas (PANITCH; GINDIN, 2004: 37).

Os autores comentam que o Plano Marshall — reconstrucdo da Europa no pés-
guerra — demonstrava que ndo se poderia equiparar os paises avancados sob a égide dos
Estados Unidos com a periferia do capitalismo (PANITCH; GINDIN, 2004: 39). Esse
plano caracteriza-se como um fator essencial na nova relagdo imperialista que teria
surgido ap6s a Segunda Guerra Mundial, que, embora paises avancados europeus € 0
Japdo terem ficado sob a influéncia dos Estados Unidos, facilitava a expansdo das
multinacionais por intermédio de IED. Para Panitch e Gindin (2004: 38), os paises
avancados introduziram nas relagdes Norte-Sul a dindmica do imperialismo informal

estadunidense.

Entretanto, a offshore criada pela City londrina possibilitou o surgimento de um
mercado de euroddlares, que rompia com o0s principios de taxas de cambio fixas,
acordadas em Bretton Woods (CHESNAIS, 1996; 2005). O problema da economia
internacional do pds-guerra veio no inicio dos anos 1970, com os déficits comerciais e
em conta corrente dos Estados Unidos, a estagflagdo e o rompimento unilateral do
governo Richard Nixon do padréo dolar-ouro, em 1971. O fim de Bretton Woods ocorreu
em 1973, quando se desfez os acordos das taxas de cambio fixas e reajustaveis. Os
Estados Unidos, portanto, reorganizaram seu poder sobre novas bases, ou seja, pela
liberalizacdo financeira (CHESNAIS, 1996; 2005).

Todavia, como salientam Panitch e Gindin (2004), os Estados Unidos precisam
promover mudancas politicas e econdmica nos planos internos e externos para obter suas
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vantagens comparativas no setor das finangas. Assim, o “choque Volcker”, de 1979,
trouxe de volta a confiangca do poder hegeménico dos Estados Unidos (PANITCH;
GINDIN, 2004: 44) — e o dolar recuperou seu status de moeda soberana®?, a qual havia
sido questionada ao longo da década 1970 devido a estagflacdo e ao rompimento com o
padrdo dolar-ouro.
A liberalizacao financeira fortaleceu enormemente Wall Street durante
os anos 70 e, como mostraram muito persuasivamente Duménil e Lévy,
demonstrou ser crucial para as mudancas mais amplas que se seguiram.
Contudo, isto ndo deve ser visto como a custa do capital industrial. O
que estava em jogo nao era um ‘golpe financeiro’, mas sim um (tardio)
reconhecimento por parte do capital norte-americano de que o
fortalecimento do poder financeiro era um preco essencial, ainda que as

vezes doloroso, a pagar para a reconstrucdo do poder econémico norte-
americano (PANITCH; GINDIN, 2004: 44).

As consequéncias diretas do ressurgimento da hegemonia do capital financeiro
foram mais um impulso a globalizacéo e a centralidade do capitalismo baseada no poderio
estadunidense (PANITCH; GINDIN, 2004: 45). Nesse sentido, como real¢cam os autores,
ao longo da década 1980, os Estados Unidos corrigiram um suposto “deslize” na
conducdo da hegemonia global e propiciaram as bases para que os demais paises
avancados adentrassem ao mundo das finangas, consolidando, desta maneira, 0s
parametros para um capitalismo de base global (PANITCH; GINDIN, 2004: 45-46).

Panitch e Gindin (2004: 47) lembram que o outro lado da moeda da liberalizag&o
financeira, com ampla mobilidade internacional de capitais, agrava o desenvolvimento
desigual dos paises e potencializa a volatilidade mundial. Porém, as caracteristicas do
capitalismo atual sdo intrinsecas a producdo de instabilidades e crises financeira-
econdmicas, isto é, faz parte do jogo da valorizagdo do capital.

Ha de fato uma complexidade sistémica no capitalismo global hoje que
inclui instabilidades e crises, inclusive nos paises centrais. De todo
modo, isto tem de ser visto ndo tanto em termos de antigas tendéncias
as crises estruturais e seus desenlaces, mas como dimensdes quotidianas
do funcionamento do capitalismo contemporéneo e, de fato, como
sustentamos previamente, inclusive de seu éxito (PANITCH; GINDIN,
2004: 50-51).

52 Segundo Belluzzo (1999: 103), “n3o ha duvida de que o gesto americano de subir unilateralmente as
taxas de juros em outubro de 1979 foi tomado com o propédsito de resgatar a supremacia do délar como
moeda-reserva. O fortalecimento do ddlar tinha se transformado, entdo, em uma questdo vital para a
manutencdo da liderancga do sistema financeiro e bancario americano no dmbito da concorréncia global”.
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Por fim, os autores concluem que a manifestacdo do imperialismo na atualidade
ndo se da mediante a rivalidade interimperialista, como ocorria quando essa forma
politico-histdrica surgiu no final do seculo XIX. Embora haja a disputa concorrencial
sobre tarifas alfandgarias levada a cabo pelo governo de Donald Trump®3 contra a rapida
industrializacdo e o crescimento econémico chinés, a estrutura do capitalismo atual —
integracdo econdmica (globalizacdo) e financeirizagdo — ndo d& margem para o
aquecimento da rivalidade competitiva entre 0s paises avancados, a ndo ser que se
aprofunde sobremaneira as disputas nacional-capitalistas entre Estados Unidos e China,
levando, por sua vez, a desintegracdo dos mercados neoliberais. Portanto, pelo aspecto
estrutural do capitalismo desde os anos 1970, o conceito de rivalidade competitiva esta
em plena contradicdo com o paradigma atual, de unido entre os paises capitalistas em
torno da globalizacdo (PANITCH; GINDIN, 2004:47-48).

Sendo assim, em nossa visdo, o imperialismo, desde sua ascensdo no final do
século X1X, surgiu como um modelo econdmico do capitalismo que visava a acumulacéo
de capital por meio da exploracdo de territorios que seriam colonizados ou dependentes
as grandes poténcias. As duas guerras mundiais, que foram resultado das rivalidades
interimperilaistas, ndo cessaram a manifestacdo do fenémeno, o qual, no pdés-guerra,
assumiu o carater vinculado aos interesses primordiais dos Estados Unidos e a expansdo

do capital monopolizado por intermédio de IED.

53 Desde que Tump iniciou sua politica de protecionismo contra produtos chineses, o presidente
estadunidense ja elevou, primeiramente, as tarifas de importagdes a 25% para mercadorias de alta
tecnologia provenientes da China e avaliadas em USS 50 bilhdes anuais (PARTINGTON; JOLLY; 2019). Trés
meses apos esse primeiro aumento de impostos, Trump subiu para 25% as taxas aduaneiras de outros
bens de consumo e de produtos agricolas, ambos provenientes da China, avaliados em USS$ 200 bilhdes
ao ano (PARTINGTON; JOLLY; 2019). Em maio de 2019, Trump também ameagou subir a 25% os impotos
de outras mercadorias chineses importadas e avaliadas em USS 325 bilhdes (PARTINGTON; JOLLY; 2019).
Em agosto deste ano, o presidente norte americano ameagou subir as tarifas alfandegarias de
mercadoiras chinesas mais uma vez até o dia primeiro de setembro caso as duas nagdes nao cheguem a
um acordo até essa data, em que houve, pela parte de Trump, a promessa elevar os impostos em 10%
sobre outros USS$ 300 bilhdes em produtos importados do pais asiatico (GREVE, 2019). A China, por sua
vez, respondeu a primeira subida de tarifas alfandegdrias feita pelo governo estadunidense elevando os
impostos de mercadorias importadas dos Estados Unidos avaliadas em USS 110 bilh&es, além de diminuir
a liberagdo alfandegaria dos produtos e ter aumentado o escrutinio regulatério. (PENGELLY, 2019). Em
resposta a ultima ameaca de Trump, o governo de Xi Jinping desvalorizou o yuan, moeda chinesa, como
proposta de baratear as mercadorias produzidas em seu pais, estimulando a exportagdo das mesmas,
politica cambial que causou busca por seguranga dos agentes (investidores institucionais) no mercado
financeiro internacional (LEAL, 2019), além de restringir as importacées de produtos agricolas
estadunidenses (DEUTSCHE WELLE BRASIL, 2019). No entanto, o diretor do Conselho Econémico Nacional
da Casa Branca, Larry Kudlow, assegurou que o governo dos Estados Unidos ainda deseja um acordo com
a China, mas esse entendimento teria de privilegiar os interesses econdmicos norte americanos (VALOR
ECONOMICO, 2019).
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Ap0s a crise do fordismo e a ascensdo da etapa contemporanea da financeirizacéo,
o imperialismo reassumiu sua caracteristica de privilegiar o capital financeiro (como em
sua fase de ascensdo), em que foi imposto aos paises a doutrina macroecondémica
neoclassica, com o claro objetivo de que o capital monetario pudesse se valorizar
rapidamente. As financas e os orgdos multilaterais (FMI e Banco Mundial), em
consonancia com o governo dos Estados Unidos, ao longo das décadas 1980 e 1990,
passaram a pressionar as demais nagdes do globo de modo que estas realizassem a
abertura comercial, a liberalizac&o financeira, o regime monetario de controle da inflacéo,
0 cambio flutuante, a austeridade permanente via ajustes fiscais e leis que controlam
rigorosamente as despesas do Estado, garantindo, portanto, a credibilidade reivindicada
pelos credores das dividas publicas para que estes possam continuar recebendo os
dividendos dos juros do capital emprestado — “capital ficticio”, como descrito por Marx
(2017). Toda essa logica de dominagao financeira culminou no “imperialismo do dolar”
(SAMPAIQ Jr., 2011: 91), em que o FED € o Unico Banco Central do mundo a conseguir
realizar uma politica monetéria ativa, isto é, que consegue elencar os interesses nacionais
e, assim, realizar uma politica macroecondémica (fiscal e monetaria) que beneficie a
economia interna dos Estados Unidos (BRUNHOFF, 1998).
Parece que os Estados Unidos séo o unico pais que pode aplicar uma
politica monetaria nacional em funcao de seus objetivos internos — nivel
de emprego, desdobramentos no comércio  exterior —,

independentemente das flutuagbes da taxa de cambio do dolar
(BRUNHOFF, 1998: 52).

Atualmente, as agéncias de rating — Standard&Poor’s, Moody’s e Fitch —
exercem o papel de pressionar e impor a doutrina monetarista aos paises inseridos na
I6gica da financeirizacdo, pois as classes dirigentes que conduzem o Estado nesse Vviés
estdo sempre dispostas a acatar as chantagens realizadas por essas institui¢des, as quais
possuem interesses financeiros proprios, além de terem classificados com o grau de
investimento os titulos de institui¢des financeiras que ofereciam ativos podres, 0s papéis
do subprime, ao mercado secundario no contexto da crise de 2008 (LAPAVITSAS, 2009;
HARVEY, 2011).
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Capitulo 2 — O capitalismo dependente: o0 aspecto historico e o problema atual

Neste capitulo, discorreremos sobre o problema da formacdo do capitalismo
brasileiro e seu carater intrinseco de dependéncia econdmica, financeira, tecnoldgica e
cultural® no processo de desenvolvimento desigual e combinado (TROTSKY, 1977) do
capital na periferia do sistema capitalista. O eixo de estudo sobre o tema do capitalismo
dependente centra-se no periodo contemporaneo, em que o Brasil passou, ao longo das
décadas 1980 e 1990, por um processo de abertura comercial e de desregulamentagédo
financeira que acentuou a desindustrializacéo e desnacionalizacdo da industria doméstica
(GONCALVES, 1999), além de transformar as relacGes de subserviéncia econémico-

financeiras com os paises hegemonicos do capitalismo.

Essas modificacbes culminaram no atual cenério do capitalismo dependente
brasileiro, que, a nosso entendimento, tem seu cerne de subordinagdo econdmica
localizada no padrdo de valorizacdo do capital financeiro internacional e na sua livre
mobilidade espacial. O resultado desse novo paradigma dependente € o aumento da
vulnerabilidade do balanco de pagamentos, com déficits recorrentes em transacGes
correntes, crescimento exponencial do passivo externo liquido e volatilidade das

aplicacdes de capital em carteira.

Nessa perspectiva, o Plano Real e a subsequente politica do tripé macroeconémico
(regime de metas de inflacdo, superavit primario e cambio flutuante), o ajuste fiscal
permanente — Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) e Emenda Constitucional 95 — e as
Desvinculagdes das Receitas da Unido (DRU) marcam, precisamente, o viés de ratificar
e aprofundar a estrutura de submissdo nacional do capitalismo dependente as diretrizes
orquestradas pelos atores do imperialismo vinculados as financas globais (Consenso de

5 Celso Furtado (1972; 1983a; 1983b), ao reconhecer o problema da dependéncia e do

subdesenvolvimento do Brasil, percebeu a questdo da dependéncia cultural, que ele denominou de
“mimetismo cultural”, o qual é reproduzido pela elite econdmica local por meio da reivindicagdo da
“modernizagdo dos padrdes de consumo”. Nessa analise, o autor (FURTADO, 1972; 1983a; 1983b.)
identificou que “modernizagdo dos padrées de consumo” era uma imposicdo externa ao pais e que teve
inicio no século XIX, quando a minoria privilegiada doméstica se pautou das exportacdes de café para
obtencdo dos recursos necessarios para a importacdo de produtos industrializados. Apds o processo de
“substituicdo das importag¢des”, segundo Furtado (1983b), a “modernizacdo dos padrées de consumo”
ganhou importancia, em que o consumo da elite privilegiada foi incorporado a estrutura produtiva,
necessitando da promocdo da concentragao de renda para que se realizasse esse modelo de consumo,
ainda mais no contexto da industrializagdo dependente, isto é, na expansdo de filiais das grandes
transnacionais para a periferia. A saida obtida na intensificacdo da industrializagcdo — feita pela alianca
entre capital nacional, capital internacional e estatais brasileiras — a partir de 1955 e, sobretudo, durante
a Ditadura Civil-Militar foi justamente a concentracgdo de renda, que levou Furtado (1983b) a denominar
o processo de “o mito do desenvolvimento econémico”.
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Washington; politica monetaria do FED para manter o poder hegemdnico do ddlar;
dominéncia de Wall Street e da City de Londres nas operagdes financeiras mundiais;
orgdos multilaterais — FMI, Banco Mundial — e suas medidas impositivas de socorro
financeiro; agéncias de ratings — Standard&Poor s, Fitch e Mood’s — e suas avaliacfes

tendenciosas dos riscos de crédito dos paises periféricos)®.

Para tratarmos com clareza o tema do capitalismo dependente no pais,
pretendemos fazer uma sintese das diferentes fases histdricas abordadas pela teoria da
dependéncia por meio das interpretac6es de Florestan Fernandes e Teoth6nio dos Santos
para, em seguida, dar atencdo a problematica do atual contexto de subserviéncia, ou seja,
a “novissima dependéncia” (FIORI, 1995a; SAES, 2007) e seu aspecto de “reversdo
neocolonial” (SAMPAIO Jr., 1999; 2011; 2012).

Embora Fernando Henrique Cardoso e Enzo Faletto (1973) percebam que haja
uma relacdo de dominacdo inerente entre desenvolvimento (paises centrais) e
subdesenvolvimento (paises periféricos), com fatores externos e internos que engendram
em um tipico aspecto de dependéncia dos Ultimos no plano politico, social e econémico
desde a expansdo colonial europeia do século XV, passando por fases de subordinacao,
respectivamente, a Portugal (periodo colonial), Inglaterra (século XIX) e Estados Unidos
(grosso modo, desde a Primeira Guerra Mundial), a saida apontada por estes dois autores
reafirma a condicdo dependente de vinculacdo e subordinacdo das sociedades e
economias dos paises subdesenvolvidos em relacdo as nacbes desenvolvidas durante o
periodo chave de industrializacdo periférica. Nesse contexto, para Cardoso e Faletto
(1973: 118-121), havia um limite estrutural preciso para o desenvolvimento industrial
controlado nacionalmente pelos paises subdesenvolvidos, em que as alternativas que nao
fossem a penetracédo do capital estrangeiro nas economias dos paises do Sul seriam
inviaveis. Portanto, os dois autores optaram por uma andlise politico-socioldgica das
relacBes econdmicas entre centro e periferia que assume a vinculacdo dependente e

subordinada.

Apesar de o Brasil ter escolhido por esse modelo de alianga desde o governo de

Juscelino Kubitschek para o avanco das forcas produtivas capitalistas no pais, isto &, dessa

55 A politica monetéria, fiscal e cambial desde o Plano Real e as leis que promovem a austeridade fiscal
brasileira na diregdo do pagamento de juros e amortizagGes da divida publica em detrimento de
investimentos em politicas publicas serdo analisadas mais detalhadamente no proximo capitulo. As
relagdes econdmico-financeiras entre norte e sul durante a financeirizagdo também serdo abordadas no
capitulo seguinte.
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perspectiva de integracdo subordinada para o desenvolvimento local ja estar inserida nos
aspectos politico-sociais nacionais anteriores a publicacéo do texto de Cardoso e Faletto,
no modelo de interpretacdo proposto pelos socidlogos, ao requisitar a alianga com o
capital externo para nao limitar o avanco das forcas produtivas capitalistas na periferia,
hd a aceitacdo das contradicdes imanentes do processo de submissdo econdmica,
financeira, social, tecnoldgica e cultural periférica aos ditames imperialistas dos paises
hegeménicos (CARDOSO; FALETTO, 1973).
Nessas circuntancias — de crise politica do sistema quando ndo se pode
impor uma politica econdmica de investimentos publicos e privados
para manter o desenvolvimento — as alternativas que se apresentariam,
excluindo-se a abertura do mercado interno para fora, isto é, para os
capitais estrangeiros, seriam todas inconsistentes, como o0 sdo na
realidade, salvo se se admite a hip6tese de uma mudanca politica
radical para o socialismo. O exame de algumas delas, quando feito

dentro do marco da estrutura politica vigente, pde de manifesto sua falta
de viabilidade®® (CARDOSO; FALETTO, 1973: 120).

Essa passagem demonstra a saida oferecida pelos sociélogos no diz respeito a
associacao ao capital externo. Além disso, Cardoso e Faletto (1973) conformam-se com
o carater excludente do desenvolvimentismo periférico, ja que a formagdo da “industria
moderna” ocorreria mediante a um “mercado urbano restringido” e socialmente injusto,
mas que ‘“nem por isso deixara de converter-se em uma possibilidade de
desenvolvimento, ou seja, um desenvolvimento em termos de acumulacdo e
transformagdao da estrutura produtiva para niveis de complexidade crescente”

(CARDOSO; FALETTO, 1973: 124).

Dessa maneira, esse tipo de interpretacdo diverge com a analise proposta nesta
dissertacdo e, assim, optamos por ndo utilizar esse método de compreensao do problema

do capitalismo dependente.

Também optamos por ndo relacionarmos 0s conceitos de “superexploragdo do
trabalho” e “subimperialismo”, desenvolvidos por Ruy Mauro Marini em A dialética do
desenvolvimento capitalista no Brasil e Dialética da dependéncia, a analise do
capitalismo dependente proposto nesta dissertagdo, cujo enfoque baseia-se na
subordinacdo econémica brasileira no contexto do capitalismo financeirizado. Embora

consideramos o pensamento de Marini e a sua identificacdo na superexploracao da forca

56 Grifos nossos.
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de trabalho dos paises subordinados como aspectos importantes e que realmente ocorrem
nas relacdes de dependéncia até os dias atuais, com o problema central da formacgéo do
excedente econdmico nos paises atrasados e sua posterior transferéncia e acumulacao as
nacOes hegemonicas, esses conceitos, apesar de pertinentes e reforcarem um aspecto
caracteristico da producdo em paises subdesenvolvidos, fogem da analise proposta nesta
dissertacdo, que tem por objetivo identificar a dependéncia contemporénea vinculada a
austeridade fiscal permanente e a passividade da politica monetaria e cambial local a
globalizacdo financeira, impossibilitando a atuacdo dos centros internos de decisdo. Isto
é, a execucdo de politicas locais para o0 que se convencionou chamar de
desenvolvimentismo esta descartada pela imposicao do rigor fiscal ortodoxo, que impede
a expansdo fiscal para investimentos publico-sociais em beneficio do pagamento de juros

e amortizacOes da divida publica no contexto da “novissima dependéncia”.
2.1 Florestan Fernandes

Florestan Fernandes (1975) identifica o capitalismo dependente brasileiro nos
aspectos politicos, sociais e econdmicos do processo de formacdo do Brasil, desde o0
periodo colonial, cujo modelo de relagdo no sistema mundial estd baseado na
subordinacdo ao dominio externo. No Brasil col6nia, a acumulacéo da riqueza colonial
era dividida de maneira a privilegiar a estrutura heterondmica de exploracdo econdmica,
em que a parte fisica da expropriacdo era retida pela Coroa portuguesa (metropole), a
outra parcela era destinada aos grupos econdmicos e financeiros europeus que
dominavam o mercado e transacdes internacionais, restando apenas uma fracdo do
circuito global de acumulacdo aos agentes locais da colonizacdo, que eram responsaveis
pela conquista do territério (FERNANDES, 1975: 16).

Nessa perspectiva, segundo Fernandes (1975: 25), os agentes colonizadores
estabeleciam uma conexdo direta com o0s atores externos, privando-se aqueles de
estabelecerem qualquer interesse social, politico ou econdmico no plano interno que
poderia maturar o desejo de uma maior autonomia politico-econémica e, assim, conduzi-
los a um suposto movimento de independéncia nacional. Entretanto, o que ocorria era
exatamente o contrario, com a auséncia de ambi¢do dos colonizadores locais, 0s quais

aceitavam sua condi¢@o de “parceiros nas colénias” (FERNANDES, 1975: 25-26).

Embora a autonomia politica tenha sido realizada num jogo de astlcia da dinastia

de Braganca, com uma transi¢do segura e pacifica na passagem do poder politico da
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metrdépole para a classe dominante local, a Independéncia marca, para Fernandes (1975),
a instauracdo revolucionéria da sociedade nacional, em que “o poder deixara de se
manifestar como imposicéo de fora para dentro, para organizar-se a partir de dentro,
mau grado as injungdes e contingéncias que iriam cercear a longa fase de ‘predominio
inglés’ na vida econdmica, politica e diplomatica da Nagdo®’ (FERNANDES, 1975: 31-
32). No entanto, a maneira pela qual a Independéncia foi realizada também significou a
manutencdo de um forte elemento conservador ou reacionario, ja que o patrimonialismo
e a ordem social escravocrata foram mantidos pela classe dominante que promoveu a
emancipacao politica (FERNANDES, 1975: 32).

Porém, apesar de a Independéncia politica ter internalizado (parcela detida pelos
fazendeiros) parte do fluxo da renda que era retido pela metrdpole, ela ndo significou a
emancipacao econdmica do Brasil em relacdo as poténcias estrangeiras. Pelo contrario, a
doutrina do liberalismo do século XIX, com a defesa da teoria ricardiana das “vantagens
comparativas”®, orientou a recente nagdo criada para a manutencao e rearticulacio das
relacBes econdmico-financeiras de dependéncia, com o carater ambiguo de associar o
Brasil de maneira livre e heterondbmica a Inglaterra, desencadeando no

“neocolonialismo”, como denominou Fernandes (1975).

De outro lado, desempenhou a funcéo de redefinir, de modo aceitavel
para a dignidade das elites nativas ou da Nagdo como um todo, as
relacdes de dependéncia que continuariam a vigorar na vinculagao do
Brasil com o0 mercado externo e as grandes poténcias da época. Nesse
nivel, ele se propde o problema da soberania como se existisse, de fato,
uma interdependéncia vantajosa e consentida, resultante e corretivo, ao
mesmo tempo, da especializagdo econbmica internacional e da
complementariedade da influéncia civilizadora das Nag6es. No fundo,
porém, apenas encobria, através de friccdes toleraveis, diversas
modalidades evidentes de subordinacdo, que ndo seriam suprimidas
nem alteradas, fundamentalmente, com a extingdo do estatuto
colonial®® (FERNANDES, 1975: 34).

57 Grifos do autor.

%8 Ricardo (1982: 103-105), em Principios de Economia Politica e de Tributacdo, publicado pela primeira
vez em 1817, elaborou, por meio de suas dedugdes, o conceito liberal de comércio externo das “vantagens
comparativas”, cujo objetivo era de que os paises deveriam se especializar, tanto no setor agro-mineral
como industrial, nas areas que detinham sua maior produtividade, importando os bens restantes do
exterior a um suposto custo menor. Para os paises de capitalismo periférico, o modelo de especializagdo
das “vantagens comparativas” representa, no plano interno, a manutencdo das relagdes entre o arcaico
e moderno e, externamente, a reproduc¢do da submissao aos interesses imperialistas.

59 Grifos nosso.
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Na analise socioldgica de Fernandes (1975), o autor percebeu que a defesa do
liberalismo no Brasil no século XIX tinha o objetivo dibio de reforcar as relaces
dependentes, sobretudo, com a Inglaterra e, a0 mesmo tempo, ser o caminho para a
efetivacdo da autonomia de uma classe estamental privilegiada, em que a sociedade civil
nacional era formada pelos “senhores-cidaddo” (FERNANDES, 1975: 43), com a
exclusdo dos demais estratos sociais. Houve, portanto, o reforgo e a revitalizagcdo do
paradigma patrimonialista da “grande lavoura, como polo dindmico da economia interna,
servindo de base a referida expansdao limite das estruturas econdmicas coloniais”

(FERNANDES, 1975: 72).

O retrato que fizemos situa terrivelmente as limitagdes historico-sociais
da ‘revolugdo da Independéncia’. De um lado, ele pde em relevo que o
sentido social e as consequéncias politicas dessa revolugdo
praticamente impuseram o império da dominacao senhorial, como uma
cadeia de ferro, sobre toda a Nagdo. Sob a forma de dominacéo
estamental, ela ndo passaria de uma ‘tutela’, por vezes tdo egoista,
acanhada e insensivel quanto fora a ‘tutela colonial’. De outro lado, ele
demonstra o carater daplice do liberalismo. Representava a via pela
qual se restabeleceriam, encoberta mas necessariamente, 0s nexos de
dependéncia em relacdo ao exterior; desvendava o caminho da
autonomia e da supremacia ndo de um Povo, mas de uma pequena parte
dele, que lograra privilegiar seu prestigio social e apossar-se do controle
do destino da coletividade (FERNANDES, 1975: 42).

Os aspectos sociais e econdmicos do Brasil no século XIX eram marcados pelo
carater heterondémico da producdo e do mercado, os quais estavam “voltados para fora”
(FERNANDES, 1975: 89). Isto é, a producdo refletia-se na especializacdo para a
exportacdo de produtos primarios (café, borracha, entre outros) e o consumo era realizado
pela importacdo de bens industrializados ingleses. Essa condicdo econémica refletia a
dependéncia neocolonial com a Inglaterra, a qual direcionou a modernizacdo econdémica
local por intermédio da transferéncia de tecnologia, promoc¢do de investimentos
estrangeiros diretos (IED) e concessdo de empréstimos ao Brasil para que se realizasse
aqui a instalacdo de filiais, ferrovias e telégrafos, com todo o suporte nas operagoes
comerciais de exportacdo e importagdo e nas transagGes bancarias.

Sob esse prisma, o neocolonialismo erigiu-se em fator de modernizagao
econdmica real, engendrando varias transformacgdes simultaneas da
ordem econdmica interna e de suas articula¢des aos centros econémicos
hegemonicos do exterior. O principal aspecto da modernizacéo

econdmica prendia-se, naturalmente, ao aparelhamento do Pais para
manter e expandir uma economia capitalista dependente, sob os quadros
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de um Estado nacional controlado, administrativa e politicamente, por
‘elites nativas’. O referido aparelhamento ndo poderia ser feito de um
momento para outro; ele se iniciou como processo econdmico e
sociocultural de longa duracdo e abrangia todos os elementos que
compdem uma economia capitalista integrada embora dependente. De
inicio, deu-se mais importancia a transferéncia de firmas ou de filiais
de firmas em pequena escala, o que fez com gque o processo se realizasse
em torno da transplantacdo de unidades econémicas completas, que se
especializavam em transacGes comerciais (de exportacdo e de
importacdo) e em operagOes bancérias. Com elas, processava-se a
transferéncia de tecnologia, de capitais e de agentes econdmicos, com
as institui¢bes sociais que podiam organizar suas atividades ou fungdes
no ‘setor novo’ da economia brasileira (FERNANDES, 1975: 93-94).

Dessa maneira, para Fernandes (1975), a modernizacdo econémica da sociedade
brasileira teria sido induzida externamente pelos britanicos, configurando-se em um
processo socioecondmico espontaneo, “que tinha por fun¢do organizar e expandir os
negocios de exportacdo e de importacdo de maneira a incorporar a economia brasileira ao
sistema econdmico colonial moderno” (FERNANDES, 1975: 95).

No entanto, ha o aspecto social interno que opta por manter o carater de servilismo
periférico nas relacdes socioecondmicas mundiais. No século XX, além de o setor mais
moderno do alto comércio internacional ignorar a questdo da dependéncia, uma vez que
ele obtinha seus ganhos por meio das transagdes externas e estavam diretamente inseridos
no “indirect rule” do neocolonialismo inglés (FERNANDES, 1975: 189), o
patrimonialismo e seu carater tradicional, que conservou a ordem social senhorial e
escravocrata, também direcionaram o Brasil na perpetuacdo da subserviéncia econémica
do capitalismo dependente.

Por ai se Vvé, claramente, que a falta de elasticidade da ordem social
escravocrata e senhorial, por paradoxal que parega, engolfou a geracéo
da Independéncia (e outras subsequentes) na construcdo das proprias
bases do capitalismo dependente e do beco sem saida que ele
representava para o Brasil. Ndo houve uma passagem do padrédo
colonial de crescimento econémico para o padrdo de desenvolvimento
capitalista. Mas uma rotacdo do crescimento colonial para o neocolonial
e, em seguida, (e isso com muita rapidez), para o padrdo capitalista de

crescimento econdémico dependente e de subdesenvolvimento
(FERNANDES, 1975: 179-180).

Apos a abolicdo da escraviddo, durante a Primeira Republica, iniciou-se um
periodo transitorio no qual a modernizacdo das relagbes de producdo tipicamente

capitalista — formacao da “ordem social competitiva” — ascendeu exclusivamente para a
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classe dominante privilegiada, formando um “circuito fechado” para uma “nagao de mais
iguais”, em que os 80% ou mais da populacéo brasileira foram excluidos social, politica
e economicamente (FERNANDES, 1975: 206). Nessa perspectiva, qualquer pressao mais
igualitaria vinda das camadas subalternas da sociedade brasileira, como as greves
operarias paulistas, foi duramente reprimida pela policia a mando da elite a época —

burguesia que mantinha os tracos tipicos de oligarquia (FERNANDES, 1975: 206).

Nesse contexto, juntamente com a influéncia modernizadora limitante dos
negocios de exportacdo e importacdo, pois 0 desejo externo era transformar o pais em
uma economia capitalista satélite e ndo autbnoma (manter a dependéncia), formou-se no
Brasil um estilo de dominacédo burguesa centrada no poder autocratico, que era “herdado
do passado ou improvisado no presente, e era quase neutra para a formacéo e difusao de
procedimentos democraticos alternativos, que deveriam ser instituidos (na verdade, eles
tinham existéncia legal ou formal, mas eram socialmente inoperantes)” (FERNANDES,
1975: 207). Assim, na visdo de Fernandes (1975: 209), foi a partir da “consolidagdo
conservadora” que a oligarquia tradicional (agraria) ou a moderna (industrial, comercial
e alta financas) forjaram o modelo de dominacgéo burguesa no Brasil. A revolucdo de 1930
parecia ter encerrado esse modelo periférico de dominio oligarquico-burgués, mas,
segundo Fernandes (1975: 209), houve a renovacao dos dois setores oligarquicos durante
0 Estado Novo, o governo de Eurico Dutra e a Ditadura Civil-Militar para a promogéo

dos principios burgueses de dominacdo e para a repressao ao proletariado.

Seguindo seu raciocinio, Fernandes (1975: 222-225) estabelece uma divisdo de

trés fases para o capitalismo no Brasil apds a declaracdo de Independéncia politica — 1)

eclosdo do mercado capitalista moderno durante a transicdo neocolonial; 2) expanséo e

consolidacéo do capitalismo competitivo entre 1860 e 1950; 3) ascensao do capitalismo

monopolista com os governos de Juscelino Kubitschek e da Ditadura Civil-Militar —, em

qgue em nenhuma delas se propds o rompimento com o capitalismo dependente e

tampouco com o paradigma de extracdo do excedente econdémico a partir da dialética das

relagbes sociais entre 0s setores arcaico e moderno. Optou-se, inclusive, com a
manutencdo e ampliacdo da exclusdo social e econémica da maior parte da populacéo.

Isso quer dizer que o desenvolvimento capitalista sempre foi percebido

e dinamizado socialmente, pelos estamentos ou pelas classes

dominantes, segundo comportamentos coletivos tdo egoisticos e

particularistas, que ele se tornou compativel com (quando ndo exigiu) a
continuidade da dominacdo imperialista externa; a permanente
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exclusao (total ou parcial) do grosso da populacdo nao-possuidora do
mercado e do sistema de producdo especificamente capitalistas; e
dinamismos socio-econdmicos débeis e oscilantes, aparentemente
insuficientes para alimentar a universalizacdo efetiva (e ndo apenas
legal) do trabalho livre, a integragdo nacional do mercado interno e do
sistema de producdo em bases genuinamente capitalistas, e a
industrializacdo  autdbnoma. Desse  angulo, dependéncia e
subdesenvolvimento ndo foram somente ‘impostos de fora para dentro’.
Ambos fazem parte de uma estratégia, repetida sob varias
circunstancias no decorrer da evolugdo externa e interna do
capitalismo, pela qual os estamentos e as classes dominantes
dimensionaram o desenvolvimento capitalista que pretendiam,
construindo por suas maos, por assim dizer, o capitalismo dependente
como realidade econémica e humana® (FERNANDES, 1975: 223).

Assim, formou-se em todos esses trés diferentes periodos do capitalismo no Brasil
o fenbmeno que Fernandes (1975) denomina de “dupla articulagdo”, pelo qual o
capitalismo dependente se reproduziu no pais. Essa “dupla articulacdo” tem o aspecto de
reivindicar e relacionar a subserviéncia econémica do pais ao imperialismo e também
promover o desenvolvimento desigual interno, para possibilitar a extracdo do excedente
econdmico nas relagdes entre 0 moderno e o arcaico. De acordo com Fernandes (1975:
269-270), tal dindmica serve de base para acumulagéo original de capital, que passa a
financiar a modernizacdo das for¢as produtivas do pais.

A “substitui¢do de importagdes”, que pautou o inicio da industrializagdo periférica
de bens de consumo entre a crise de 1929 e a Segunda Guerra Mundial, atingiu o apice
do capitalismo competitivo no Brasil em decorréncia do limite imposto pela “dupla
articulacdo” do capitalismo dependente (FERNANDES, 1975: 244). Porém, mesmo no
Estado Novo ou no governo republicano de Vargas, quando ocorreu a execucao de
politicas econdmicas de intervencdo estatal — a defesa dos precos do café, criacdo de
estatais (Petrobras, Companhia Siderurgica Nacional, Vale do Rio Doce, entre outras) e
promocao de investimentos publicos para o desenvolvimento da infraestrutura local —, 0s
empresarios, mesmo 0s que reivindicavam o nacionalismo protecionista, trataram de
reestabelecer os principios da “dupla articulacdo” (FERNANDES, 1975: 244-245).

Nessa perspectiva, para Fernandes (1975: 249), o avanc¢o do capitalismo no Brasil
também desencadeou a expansdo da dominagdo imperialista sobre o pais, cuja reciclagem

interna da “dupla articulacdo” redefiniu e fortaleceu interesses estranhos a nagao, os quais

60 Grifos nosso.
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se relacionavam com os anseios hegemonicos externos (FERNANDES, 2006). Assim, é
formado um “circuito fechado”, no qual hé a reproducédo do capitalismo dependente, em
que os estimulos e saltos capitalistas sdo direcionados a partir dos dinamismos das
economias centrais (FERNANDES, 1975: 250).

O avanco das grandes corporagfes transnacionais no pos-guerra marca o inicio do
capitalismo monopolista no Brasil (FERNADES, 1975). Esse processo teve inicio nos
anos 1950, durante 0 mandato de Juscelino Kubitschek, e se aprofundou na Ditadura
Civil-Militar. A transicdo do capitalismo competitivo ao monopolista no pais foi
consequéncia da decisdo estrangeira de “converter o Brasil numa economia monopolista
dependente” e pela “‘decisdo interna’ de levar a cabo a referida transformagio”
(FERNANDES, 1975: 256), com o impulsionamento da industrializacdo periférica feita
a partir da alianca entre capital externo, capital nacional e Estado nacional (PRADO Jr.
1987; 2008).

A passagem ao capitalismo monopolista no Brasil, feita pela associacdo
subordinada ao capital externo, ndo combateu o problema da “dupla articulacdo”
(servilismo ao imperialismo e desenvolvimento desigual interno) do capitalismo
dependente. Pelo contréario, houve a necessidade de reestruturar permanentemente a
dependéncia e o subdesenvolvimento (FERNANDES, 1975: 259-260).

O que se pode dizer, de um ponto de vista geral, é que sob o capitalismo
monopolista o desenvolvimento desigual da periferia se torna mais
perverso ¢ ‘envenenado’. N&o se voltando contra a dupla articulagéo,
ele mantém, alarga e aprofunda a dependéncia, a0 mesmo tempo que
agrava o subdesenvolvimento relativo (malgrado os efeitos de
demonstragdo em contrério). Além disso, como também desencadeia
pressdes fortes no sentido de crescer aceleradamente com ‘recursos
internos’, infunde novas distor¢@es estruturais e dindmicas no processo
de acumulacdo capitalista. Isso se revela particularmente grave em duas
esferas: 1.9 as fortes compressGes conjunturais dos salarios dos
trabalhadores; 2°) desinflatores e outras técnicas de transferéncia de
renda que amparam, sistematicamente, os que podem ‘fazer poupanca’,
isto é, todos aqueles que estdo fora e acima da economia popular. Em
contraste, o pequeno e exclusivo exército dos ‘ricos’, ‘poderosos’ e
‘modernos’ — 0S grupos de rendas altas e muito altas — além de
participar direta e desigualmente da prosperidade induzida de fora,
encontra novas facilidades de elevacgdo de renda, gracas a uma politica
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econbmica e financeira delineada para fazer dele um dos eixos
dinamicos da transigao® (FERNANDES, 1975: 272).

No capitalismo monopolista periférico e dependente, o imperialismo atinge seu
apice e forca suprema, em que o0s interesses dos paises e corporacdes hegemonicos sdo
incorporados a sociedade brasileira pela cultura mediante os meios ideoldgicos de
comunicacdo, de liderancas politicas e de economistas mainstream. Esse padrdo de
integracdo econdmica capitalista impossibilita qualquer saida emancipatéria dentro da
ordem legal do capital, cujo principio € submeter as economias periféricas aos seus
mandos e desejos de valorizacdo internacional de riqueza.

Sob o capitalismo monopolista, o imperialismo torna-se um
imperialismo total. Ele ndo conhece fronteiras e ndo tem freios. Opera-
se a partir de dentro e em todas as diregdes, enquistando-se nas
economias, nas culturas e nas sociedades hospedeiras. A norma sera: ‘o
que é bom para a economia norte-americana ¢ bom para o Brasil’ (e
assim por diante). SO que nunca se estabelecerdo as diferengas entre a
economia norte-americana (ou as outras economias capitalistas
centrais) e a economia brasileira. Nessa situa¢éo, o industrialismo e a
prosperidade capitalista virdo finalmente, mas trazendo consigo uma
forma de articulagcdo econdmica as nagGes capitalistas hegeménicas e
ao mercado capitalista mundial que jamais podera ser destruido,

mantida as atuais condigBes, dentro e através do capitalismo
(FERNANDES, 1975: 274).

Nessa perspectiva, pela analise de Fernandes (1975), com o aprofundamento da
subordinacdo econémica do pais ao imperialismo, 0 recurso possivel para a classe
dominante brasileira se manter com certa soberania local foi aprofundar seus lagos com
a “dupla articulacdo”. Ou seja, realizou-se o desenvolvimento desigual interno a partir
das relacGes entre o moderno e o arcaico (exclusdo social, aprofundamento da
concentracdo de renda e do subdesenvolvimento) e a submissdo passiva as forcas

externas.

61 Grifos nosso. Nessa passagem, Fernandes faz alusdo ao método de concentrar a renda a partir da
reposicdo do salario minimo abaixo da inflagdo (arrocho salarial) e a reforma financeira promovida pela
dupla Octavio Gouvéa de Bulh&es (Ministro da Fazenda) e Roberto Campos (Ministro do Planejamento)
no inicio da Ditadura Civil-Militar, durante o governo do marechal Castello Branco. Essa reforma criou o
Conselho Monetario Nacional (CMN); o Banco Central do Brasil (BACEN); os primeiros titulos publicos —
Obrigagdes Reajustdveis do Tesouro Nacional (ORTNs), com corregao monetdria posterior, e as Letras do
Tesouro Nacional (LTNs), com indices pré-fixados —, que possibilitavam a popula¢do de alta renda cobrir
a desvalorizacgdo inflacionaria de suas poupangas; e regulamentou o mercado de capitais (TAVARES; ASSIS,
1985). Além desses mecanismos financeiros que favoreceram a concentragdo de renda, houve o
estabelecimento do Decreto-Lei 157, que “introduziu o privilégio fantastico pelo qual o contribuinte
‘podia’ aplicar parte de seu imposto na compra de a¢ées novas de companhias abertas, com a condi¢do
de manté-las indisponiveis por algum tempo” (TAVARES; ASSIS, 1985: 21).
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As transformacdes externas dos ritmos e estruturas do capitalismo
mundial e do imperialismo agravaram ainda mais as dificuldades
inexoraveis dessa burguesia, forcando-a a entender que ela ndo podia
preservar a transformacéo capitalista rompendo coma dupla articulacdo
mas fazendo justamente o inverso entrelagando ainda com mais vigor
0s momentos internos da acumulacdo capitalista com o
desenvolvimento desigual da economia brasileira e com o0s
avassaladores dinamismos das ‘empresas multinacionais’, das na¢oes
capitalistas hegeménicas e do capitalismo mundial (FERNANDES,
1975: 318-319).

Apobs o golpe Civil-Militar de 1964, o Estado aparece como a instituicdo que
garantiria a concretizacdo da transformacdo econdmica na direcdo do capitalismo
monopolista, em que a materializacdo do avancgo das forcas produtivas locais associadas
ao capital estrangeiro foi feita com a reacdo contrarrevolucionéria, autocratica e
militarizada no campo socio-politico (FERNANDES, 1975: 267-268).

Assim, 0 modelo autoritario da Ditadura Civil-Militar foi o parametro utilizado

pela classe dominante brasileira, com nitido apoio externo®, para impor seus objetivos e
interesses a nacdo mediante um regime burgués arbitrario.

A contra-revolucdo burguesa, por sua vez, explica como se passa do

econdmico e do social para o politico: como as classes e 0s estratos de

classe burgueses impuseram as demais classes sua propria

transformacéao econdmica, social e politica, a qual acarretava profundas

alteracbes nos padrdes institucionais de relacGes de classes, de

organizagéo do Estado nacional e de vinculagdo dos interesses de classe

burgueses com os ritmos econdmicos, sociais e politicos de integracéo

da Nacdo como um todo. No plano histérico, passava-se, pura e

simplesmente, de uma ditadura de classe dissimulada e paternalista para
uma ditadura de classe aberta e rigida (FERNANDES, 1975: 342).

Oliveira (2003), em a Critica a razdo dualista, de 1972, além de ter a mesma
conclusdo a respeito da contrarrevolucéo burguesa no Brasil, elaborou uma interpretacédo
inovadora, com a convergéncia de conceitos marxistas com aspectos cepalinos, sobre o
capitalismo periférico brasileiro e seu método de avancar o moderno por intermédio da
reestruturacdo e alimentacdo do arcaico, o que dialoga, evidentemente, com a anélise de
Fernandes (1975), o qual chega a citd-lo em A Revolugdo Burguesa no Brasil. Dessa

forma, em uma passagem primordial, Oliveira (2003) descreve o paradigma dialético das

62 “Todavia, evolugbes similares, ocorridas em outros paises (dentro e fora da América Latina), deixaram
patente que o movimento autocratico-burgués constitui uma alternativa que com reforco externo
bastante forte e estavel” (FERNANDES, 1975: 320-321).
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relagcBes sociais internas do capitalismo dependente e periférico brasileiro, o qual, ao
mesmo tempo, avanga 0 moderno reelaborando o arcaico a fim de explora-lo para a

realizacdo da acumulacgéo.

O processo descrito, em seus varios niveis e formas, constitui 0 modo
de acumulacéo global préprio da expansdo do capitalismo no Brasil no
po6s-anos 1930. A evidente desigualdade de que se reveste que, para usar
a expressdo famosa de Trotsky, é ndo somente desigual mas combinada,
¢ produto antes de uma base capitalistica de acumulagdo
razoavelmente pobre para sustentar a expansdo industrial e a
conversdo da economia pos-anos 1930, que da existéncia de setores
‘atrasado’ e ‘moderno’. Essa combinagdo de desigualdades ndo é
original; em gualquer cambio de sistemas ou de ciclos, ela é, antes, uma
presencga constante. A originalidade consistiria talvez em dizer que -
sem abusar do gosto pelo paradoxo — a expansdo do capitalismo no
Brasil se da introduzindo relagdes novas no arcaico e reproduzindo
relagdes arcaicas no novo, um modo de compatibilizar a acumulagéo
global, em que a introducdo das relagfes novas no arcaico libera forca
de trabalho que suporta a acumulacdo industrial-urbana e em que a
reproducdo de relagbes arcaicas no novo preserva o potencial de
acumulacdo liberado exclusivamente para os fins de expansdo do
préprio novo. Essa forma parece absolutamente necessaria ao sistema
em sua expressdo concreta no Brasil, quando se opera uma transigdo
tdo radical de uma situacdo em que a realizacdo da acumulagdo
dependia quase integralmente do setor externo, para uma situacdo em
que sera a gravitacdo do setor interno o ponto critico da realizagdo, da
permanéncia e da expansdo dele mesmo. Nas condi¢fes concretas
descritas, 0 sistema caminhou inexoravelmente para uma concentragédo
da renda, da propriedade e do poder, em que as préprias medidas de
intencdo corretiva ou redistributiva — como querem alguns -
transformaram-se no pesadelo prometeico da recriagdo ampliada das
tendéncias que se queira corrigir®® (OLIVEIRA, 2003: 59-60).

O capitalismo brasileiro contemporéneo trouxe aspectos novos para o problema
da dependéncia, mas nem por isso a “dupla articulacdo” — desenvolvimento interno
desigual e subordinacdo ao imperialismo — foi desfeita, cujo paradigma da modernizacao

econdmica brasileira se sustenta com a reproducao e alimentacéo do arcaico.

Na conjuntura atual, enquanto o pais avanga sua economia nos principios do
capitalismo financeirizado (abertura comercial, desregulamentagdo financeira, politica
macroeconémica do tripé, austeridade fiscal, politica monetaria via open market,

comercializacdo de titulos publicos e privados, derivativos, etc.), favorecendo a

63 Grifos do autor.
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valorizacgéo de capital financeiro local e estrangeiro, o restante da populagdo, mesmo com
o breve ciclo de “inclus@o social” durante os governos do Partido dos Trabalhadores
(PT)%, permanece & margem da sociedade, inclusive com o crescimento exponencial da
taxa de desemprego e do trabalho informal em decorréncia da crise econémica que se

prolonga desde 2015.

Todo esse processo “modernizante” da economia nacional na diregdo da
financeirizacdo foi executado, sobretudo, pela classe dirigente nacional (politicas de
governo e leis de Estado), mas também houve pressao externa de forcas imperialistas com
o discurso de que o pais precisaria promover ajustes estruturais nas areas produtivas e
financeiras para que o Brasil ndo se desintegrasse do ciclo global de valorizacdo do capital

no contexto contem poréneo.

64 Se considerarmos a politica do governo Lula de, primeiro, gerar empregos —embora 90% das 2,1 milhdes
de vagas abertas anualmente entre 2004 e 2010 fossem com remuneracdo mensal de 1,5 salario minimo
(POCHMANN, 2012), o que demonstra o carater precario dos empregos gerados —, segundo, valorizar o
salario minimo real por meio da reposi¢do da inflagdo do ano precedente e da incorporac¢do da variagdo
do PIB de dois anos anteriores e, terceiro, promover politicas sociais como o Bolsa Familia, o Pro-Uni, a
expansdo das Universidades Federais e a concessao de crédito imobilidrio e consignado, houve melhora
substancial na qualidade de vida das camadas mais pobres da populagdo brasileira, sobretudo as classes
D e E. Porém, o estudo feito por Medeiros; Souza; e Castro (2015) — os quais se propuseram a estudar a
desigualdade social brasileira entre 2006 e 2012 a partir da metodologia de andlise das declaragdes das
contribui¢cdes de imposto de renda de pessoas fisicas em comparacdo com pesquisas domiciliares, como
a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (Pnad), a Pesquisa de Orcamentos Familiares (POF) e o
Censo demografico — identificou que houve a concentracdo de renda entre as camadas mais ricas da
populagdo brasileira e, portanto, a desigualdade social seria maior do que a verificada pelas amostras de
pesquisas de domicilio. Desse modo, segundo os autores (MEDEIROS; SOUZA; CASTRO, 2015), o resultado
verificado por eles é diferente das andlises de domicilio, que tendem a subestimar os dados sobre a
desigualdade social do pais, uma vez que os entrevistados de renda mais alta costumam omitir dados
sobre saldrio, remuneracgGes de propriedade (aluguéis, titulos publicos e privados, renda da terra, etc.) e
patriménio. O resultado deste estudo ndo nega em si a melhora da condi¢do de vida das populagGes
pobres brasileira durante os governos do PT, mas identifica que também houve concentra¢do de renda
nas camadas sociais mais abastadas, em que “ndo ha duvidas de que, a luz de nossos achados a partir de
dados tributarios, o que sabemos sobre a desigualdade nesse periodo merece ser avaliado com mais
cautela” (MEDEIROS; SOUZA; CASTRO, 2015: 27). Além disso, as melhoras sociais para as camadas
subalternas durante o lulismo estdo sendo rapidamente drenadas pela crise que se prolonga desde 2015.
A taxa de desemprego chegou ao nivel recorde de 13,6% em abril de 2017 (SALES, 2017). Houve, contudo,
aumento do nimero de subempregos e do setor informal, em que 23 milhGes de pessoas passaram a
trabalhar por conta prépria no Brasil no segundo semestre de 2018 (PASSARELLI, 2018). A populagdo que
desistiu de procurar emprego também se elevou e chegou a quantia de 4,8 milhGes de individuos no
segundo trimestre de 2018 (CARRANCA, 2018). A politica econdmica proé-ciclica e de ajuste fiscal - feita
pelos governos de Dilma Rousseff (no segundo mandato, sobretudo) e de Michel Temer, o qual, em
alianca com os grandes meios de comunicagdo, oligarquias regionais e o mercado financeiro internacional,
promoveu um golpe parlamentar para aprofundar a realizagdo de reformas de cunho neoliberal —também
ajudou no desmantelamento dos pequenos ganhos obtidos durante os governos petistas. A analise das
politicas econdmicas dos governos brasileiros durante o neoliberalismo sera abordada no préximo
capitulo.
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2.2 Theotonio dos Santos

A andlise de Theotonio dos Santos (1970) sobre a questdo da dependéncia dos

paises periféricos também foi baseada nas relagdes sociais e econdmicas domeésticas e

dessas nacbes com as poténcias estrangeiras, em que suas estruturas internas

desencadeiariam no subdesenvolvimento e suas relagfes econémicas internacionais

engendrariam a dependéncia, agravando os problemas sociais dessas regides. Pela

definicdo do autor do conceito de dependéncia, esta seria o resultado das relacdes

econdmicas entre paises por meio do mercado mundial, em que as na¢cdes dominantes se

desenvolvem de maneira autbnoma, enquanto os dependentes sdo condicionados pelo
avanco do capital promovido pelas regides mais avangadas.

By dependence we mean a situation in which the economy of certain

countries is conditioned by the development and expansion of another

economy to which the former is subjected. The relation of

interdependence between two or more economies, and between these

and world trade, assumes the form of dependence when some countries

(the dominant ones) can expand and can be self-sustaining, while other

countries (the dependent ones) can do this only as a reflection of that

expansion, which can have either a positive or a negative effect on their
immediate development (SANTOS, 1970: 231).

Santos (2011) também lembrou que h& o fator interno das elites periféricas
buscarem associacOes de interesses nas relagdes econdmicas mundiais com 0s paises
hegemdnicos. Desse modo, a dominagdo imperialista e a consequente dependéncia
periférica s6 se concretizam quando ha uma conciliacdo dos interesses dominantes
externos com a elite e a classe dirigente dos paises atrasados do Sul (SANTOS, 2011).

Un tecer aspecto que es esencial para la comprension de la dependencia,
es el que se refiere a la articulacion necessaria entre los intereses
dominantes em los centros hegemonicos y los intereses dominantes en
la sociedad dependientes. La dominacion ‘externa’ es impracticable por
principio. Solo es posible la dominacidn cuando encuentra respaldo en

los sectores nacionales que se benefician de ella ele (SANTOS, 2011:
366).

Para o economista (SANTOS, 1970; 2011), no entanto, a expansdo de capital
imperialista para areas economicas subordinadas conduz esses locais na diregdo do

subdesenvolvimento®®, o qual é um efeito direto da difus&o global do capitalismo. O autor

85 Apesar de Santos (2011: 419-420) criticar a andlise de Andre Gunder Frank, afirmando que este possuia
uma visdo estatica das estruturas da relagdo centro-periferia, em que os problemas da América Latina
seriam os mesmo desde a colonizacdo, Frank (1966) entende justamente que o subdesenvolvimento e o
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também se utilizou da teoria da “lei do desenvolvimento desigual e combinado”®® para
explicar a estrutura econdmica mundial, a qual, em sua visdo, funciona por intermédio do
controle monopolista do mercado internacional, em que o excedente produzido na
periferia € transferido para o centro. Dessa maneira, 0s paises dependentes ficam
condicionados a obtencdo do excedente econdmico que serda acumulado nas poténcias
capitalistas por meio da superexploracdo de sua forca de trabalho — segue a teoria
elaborada por Marini (2011; 2013) — e da transferéncia da riqueza dos setores arcaicos
para 0 moderno (SANTQOS, 1970: 231). Essa estrutura econdmica internacional passa a
ser reproduzida da mesma forma, com o agravamento da dependéncia e do

subdesenvolvimento na periferia e o acumulo de riqueza no centro (SANTOS, 1970: 231).

Além disso, segundo Santos (2011), o predominio de capital e do comércio dos
paises centrais e 0 seu avanco tecnoldgico também contribuem para a extracdo do
excedente econdémico na periferia, com sua posterrior transferéncia para as nagoes
hegemonicas.

Los paises dominantes disponen asi de un predominio tecnolégico,
comercial, de capital y sociopolitico sobre los paises dependientes (con
predominio de algunos de esos aspectos en los diversos momentos
historicos) que les permite imponerles condiciones de explotacion y

extraerles parte de los excedentes producidos interiormente (SANTOS,
2011: 361).

Na anélise de Santos, a dependéncia foi dividida em trés fases, que ele as

denominou de “Colonial dependence”®’, “Financial-industrial dependence” e “The new

setor arcaico das sociedades dependentes sdo consequéncias do modelo histérico de desenvolvimento
do capitalismo, o qual produz desenvolvimento no centro e subdesenvolvimento na periferia. Dessa
forma, Frank (1966) analisa que a esséncia da estrutura montada durante a colonizagdo pela relagdo entre
metrdpole e col6nias satélites foi mantida e tem por fundamento extrair e se apropriar do excedente
econdmico gerado nas regiGes subordinadas, o que engendra desenvolvimento nos paises hegemonicos
e subdesenvolvimento nas regides atrasadas.

% A teoria do desenvolvimento desigual do capitalismo foi sugerida primeiramente por Lénin (1985), que
chegamos a citar no primeiro capitulo desta dissertagdo. Anos mais tarde, Trotsky (1977), ao analisar o
avanco do capitalismo na Russia, compreendeu que o processo histdrico para as nagdes atrasadas é regido
pela desigualdade no ritmo do avanco capitalista, pois a necessidade imperialista externa induz a evolucao
retardataria. Segundo Trotsky (1977: 25), concomitantemente a desigualdade no tempo de evolucgdo
capitalista, origina-se a lei do desenvolvimento combinado, a qual se concerne a associa¢do entre formas
atrasadas e modernas de sociedades. Trotsky, portanto, ao relacionar essas duas dinamicas elaborou a “a
lei do desenvolvimento desigual e combinado”, que direciona o relacionamento entre os paises avangados
e atrasados diante da integragao periférica ao capitalismo.

7 Reconhecemos o equivoco do modelo de anélise de relacionar o periodo colonial a uma fase da
dependéncia brasileira ao capitalismo avangado, mas é o padrdo interpretativo que Santos utiliza em “The
structure of dependence”, publicado em 1970, assim, resolvemos manté-lo para a discussdo sobre a
leitura especifica deste autor em relagdo a dependéncia. No entanto, como constatou Marini (2011: 135),
outro economista vinculado a Teoria Marxista da Dependéncia, precisamos reconhecer que esse ponto
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dependence” (SANTOS, 1970: 232). Na primeira etapa, a dependéncia era fruto do
controle monopdlico exercido pelas metropoles nas relacées comerciais e financeiras com
as coldnias. No segundo periodo, que se consolidou no final do século XIX, a dependéncia
foi caracterizada pela expanséo do grande capital dos paises hegemonicos para a periferia
por meio de IED para a producdo de matérias primas e de produtos agricolas que seriam
consumidos no centro. A terceira fase, que se materializou no pds-guerra, estava
condicionada ao avanco industrial e as exigéncias do mercado mundial de bens e capital
(SANTOS, 1970; 2011).

De acordo com Santos (1970: 232), os dois primeiros tipos de dependéncia se
baseavam na especializa¢do rigida de exportacdo de produtos primarios (minérios e
monocultura agricola), pois a producdo era determinada pela demanda externa das
poténcias capitalistas. Além disso, nesses dois periodos havia a restricdo do mercado
interno, que era fruto dos seguintes fatores: maior parte da renda provinha das
exportacdes, que eram utilizadas na compra de novos fatores de produgdo ou na
importacdo de produtos de luxo; era imposta a mao de obra da época formas arduas e
exaustivas de trabalho, que limitavam a aquisicdo de produtos; parte do consumo era
provido pela economia de subsisténcia local, que servia como complemento de renda e
era refigio nos momentos recessivos ou de crise; por fim, sobretudo nas economias de
enclave, a producdo estava sob dominio de estrangeiros e, assim, a maior parte da renda
era destinada ao exterior na forma de lucros, o que limitava o consumo e a capacidade de
reinvestimento na economia local (SANTOS, 1970: 232).

de vista de inserir o contexto colonial ao paradigma da dependéncia estd equivocado, ja que, embora
sejam categorias que apresentam uma continuidade de subordinacgdo, elas ndo sdo homogéneas.
Segundo Marini (2011: 134-135), “é a partir desse momento [posterior a independéncia politica e de
subordinagdo econémica a Inglaterra] que as relagdes da América Latina com os centros capitalistas
europeus se inserem em uma estrutura definida: a divisdo internacional do trabalho, que determinard o
sentido do desenvolvimento posterior da regido. Em outros termos, é a partir de entdo que se configura
a dependéncia, entendida como uma relagdo de subordinagdo entre nagdes formalmente independentes,
em cujo marco as relagdes de producdo das nagdes sdo modificadas ou recriadas para assegurar a
reproducdo ampliada da dependéncia. A consequéncia da dependéncia ndo pode ser, portanto, nada mais
do que maior dependéncia, e sua superacdo supGe necessariamente a supressdo das relagGes de
produgdo nela envolvida. Neste sentido, a conhecida férmula de Andre Gunder Frank sobre o
‘desenvolvimento do subdesenvolvimento’ é impecavel, como impecdveis sdo as conclusdes politicas a
que ela conduz. As criticas que lhe sdo dirigidas representam muitas vezes um passo atras nessa
formulagdo, em nome de precisGes que se pretendem tedricas, mas que costumam ndo ir além da
semantica.

Entretanto, e ai reside a debilidade de Frank, a situacdo colonial ndo é a mesma que a situagdo de
dependéncia. Ainda que se dé uma continuidade entre ambas, ndo sdo homogéneas”.
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A terceira etapa marca o processo de complexidade econdmica obtida pela
industrializagéo, a qual se realizou recorrendo-se da interagdo com o setor tradicional
exportador, que proveu o acumulo de recursos em moeda estrangeira (dolar) para a
realizacdo de investimentos e compras de maquinarios. Porém, a necessidade de manter
as exportacdes de produtos primarios tem o efeito limitador na evolucéo e formacéo do
mercado interno, além de dar sustentacdo ao poder de oligarquias regionais (SANTOS,
1970: 232).

Industrial development is dependent on an export sector for the
currency to buy the inputs utilized by the industrial sector. The first
consequence of this dependence is the need to preserve the traditional
export sector, which limits economically the development of internal
market by the conservation of backwards relations of production and

signifies, politically, the maintenance of power by traditional decadent
oligarchies (SANTOS, 1970: 232-233).

A andlise de Santos (1970) para a terceira fase da dependéncia nos mostra trés
indicios dos efeitos estabelecidos na relagcdo entre o avanco da industrializacdo com a

alianca externa e a condi¢do dependente que propicia déficits no balango de pagamentos.

Primeiro, o mercado monopolizado internacional valoriza o0s produtos
industrializados de bens-acabados, e ndo as matérias primas, desfavorecendo a balanca
comercial dos paises subdesenvolvidos. Segundo, o capital estrangeiro controla as areas
econdmicas mais dindmicas nas economias periféricas, repatriando parte dos lucros, o
que tende a gerar déficits na conta de capital das na¢bes subordinadas. Ha ainda o
pagamento por servicos de frete, royalties, patentes, transferéncia de tecnologia, entre
outros, que também agravam a situacdo deficitaria na area de servigcos. Terceiro, 0
financiamento externo torna-se uma necessidade em dois aspectos: cobrir os déficits e
financiar a industrializacdo (SANTOS, 1970).

Assim, por um lado, Santos (1970) conclui que o interesse na expansdo de
investimentos e financiamentos externos nos paises da periferia € produzir excedentes
econdmicos que retornardo aos paises centrais, em que o principio da “ajuda”®®
econbmica externa — empréstimos, créditos e inversdes — nos paises subdesenvolvidos é
rigorasamente o interesse na repatriacdo dos lucros obtidos mediante a exploracéo da

forca de trabalho nas regides de capitalismo atrasado. Por outro lado, na leitura de Santos

8 “The hard truth is that the underdeveloped countries have to pay for all of the ‘aid’ they receive”
(SANTOS, 1970: 233).
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(1970), a facilidade de entrada do capital externo, via IED ou empréstimos internacionais,
é consequéncia imediata da falta de recursos monetarios internacionais necessarios para
0s investimentos e compras de maquinas e tecnologias na promoc¢éo da industrializacao,
em vez de ser uma escolha politica da classe dirigente local em associacdo subordinada
ao capital multinacional monopolizado dos paises hegemdnicos.
The dependent countries do not have sufficient foreign currency, for
reasons given. Local businessmen have financing difficulties, and they
must pay for the utilization of certain patented techniques. These factors
oblige the national bourgeois governments to facilitate the entry of
foreign capital in order to supply restricted national market, which is
strongly protected by high tariffs in order to promote industrialization.
Thus, foreign capital enters with all the advantages: in many cases, it is
given exemption from exchange controls for the importation of
machinery; financing of sites for installation of industries is provided;
government financing agencies facilitate industrialization; loans are
available from foreign and domestic banks, which prefer such clients;
foreign aid often subsidizes such investments and finances
complementary public investments; after installation, high profits

obtained in such favorable circumstances can be reinvested freely
(SANTOS, 1970: 234).

Para Santos (1970: 235), a industrializacdo dependente, feita de maneira associada
ao capital externo, privilegiou a utilizacdo intensiva de tecnologia, que, somado a génese
da forca de trabalho barata, propiciou o surgimento de diferencas salariais amplas
(concentracdo de renda) e a formacdo de um mais-valor relativo abrangente, o qual era
acumulado pelas classes dominantes locais e estrangeiras. Nessa perspectiva, Santos
(1970: 234-235) elenca as principais consequéncias do padrdo periférico de
industrializacdo, com destaque para necessidade de conservar o setor primario (agrario e
mineral) de exportacfes; ha a renovacdo do desenvolvimento desigual e combinado nos
cenarios externo e interno das sociedades subdesenvolvidas; a estrutura industrial e
tecnoldgica responde mais aos interesses dominantes estrangeiros do que a necessidade
domeéstica de desenvolvimento; por fim, o paradigma de concentracdo tecnologica e
econémico-financeira dos paises centrais é transferido para a periferia sem levar em
consideracdo as amplas diferencas econdmicas e sociais, agravando os problemas de
concentracdo da riqueza, da estrutura produtiva desigual, da subutilizacdo da capacidade
instalada, etc.

A industrializacdo associada ao capital estrangeiro traz os efeitos diretos de

reproducdo dos parametros e condi¢des do capitalismo dependente, em que as relacdes
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internacionais sdo limitadas pelo controle monopolico do mercado, 0 que gera avango

econdmico apenas em alguns setores altamente concentrados.
In reality we can understand what is happening in the underdeveloped
countries only when we see that they develop within the framework of
process of dependent production and reproduction. This system is a
dependent one because it reproduces a productive system whose
development is limited by those world relations which necessarily lead
to the development of only certain economic sectors, to trade under
unequal conditions, to domestic competition with international capital
under unequal conditions, to the imposition of relations of
superexplotation of the domestic labor force with a view to dividing the

economic surplus thus generated between internal and external forces
of domination (SANTQOS, 1970: 235).

Santos (1970), portanto, identifica a reproducéo do arcaico e do atraso econdmico
na forma de inser¢do e associacao dos paises periféricos a expansdo do capital em ambito
global, o que resulta, por sua vez, no modelo de desenvolvimento desigual e combinado.

From this cursory analysis we see that the alleged backwardness of
these economies is not due to a lack of integration with capitalism but
that, on the contrary, the most powerful obstacle to their full
development come from the way in which they are joined to this

international system and its laws of development (SANTQOS, 1970:
235).

As analises de Florestan Fernandes e Theotonio dos Santos abordadas até aqui
tinham o objetivo de trazer os principais aspectos do problema da dependéncia a luz das
formas estruturais de sua reproducdo e as diferentes fases histéricas na qual a sociedade
e a economia brasileira foram inseridas nesse paradigma de obediéncia econdmica. Dessa
forma, foi possivel entender que as relacdes econdmicas que se estabelecem interna e
externamente tém o padrdo de reproduzir e aprofundar a heterogeneidade estrutural da
sociedade brasileira, isto €, sua condicdo de submissdo econdmica ao imperialismo e a
ampliacdo das desigualdades de renda e regionais, as quais sao agravadas nos momentos

de recessdo e crise econémica.

Pretendemos incorporar ao estudo do capitalismo dependente uma nova etapa de
subordinagdo econdmica, a qual se estruturou no processo de ascensdo e dominancia do
capital financeirizado. Nesse paradigma, em nosso entender, os anos 1980 marcam um
periodo transitério, que foi materializado na crise do modelo de industrializagdo
dependente periférica brasileira, com a manifestacao da crise da divida externa. A politica

de superdvits na balanca comercial para o pagamento dos juros e amortiza¢@es da divida
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externa e as constantes intervencdes econdmicas do Fundo Monetario Internacional
(FMI) na economia brasileira ao longo daquela década sdo o indicio da perda de soberania
nacional, tutelando-se a politica econémica aos interesses dos bancos credores
(SAMPAIO Jr., 1989), e a transicdo para 0 novo tipo de subserviéncia e dependéncia
econbmica, centrada no poder das financas e no “capital ficticio”. Essa passividade
econdmica aprofundou-se nos anos 1990 com a implentacdo do Plano Real e a posterior
politica do tripé macroeconémico (superavit primério, regime de metas de inflagdo e
cambio flutuante), além das modificagdes no marco civil regulatorio do Brasil (PRATES,
1997; MACHADO, 2011), que possibilitaram a ampliacdo da mobilidade internacional
de capitais, com a concretizacao da abertura comercial e da liberalizacao financeira. Esse
padrdo foi mantido e até aprimorado ao longo dos Gltimos 30 anos, cabendo-nos definir

as principais caracteristicas estruturais desse novo modelo de dependéncia.
2.3 A novissima dependéncia e a reversdo neocolonial

A década de 1980, na leitura de Saes (2007), marca o esgotamento do modelo de
industrializacdo associado baseado na alianca do tripé entre capital externo, capital
nacional e Estado. Dessa maneira, restou ao Brasil a escolha em “preservar o aparelho
tradicional, voltado para a producéo de bens de consumo leves ou duraveis e de insumos
para essas mesmas industrias” (SAES, 2007: 158-159), enquanto as grandes corporacdes
multinacionais optavam pela transferéncia de setores industriais para as areas periféricas
do leste europeu, México e leste e sudeste asiaticos®®. O outro aspecto que o autor cita
como preponderante para a crise da industrializagdo associada foi o acimulo de estoque

% Em nosso entender, a partir da década de 1980, a orientacdo estratégica das transnacionais se volta
para regides localizadas no leste europeu, no México e, sobretudo, na Asia, com a criagdo das zonas de
processamento de exporta¢des dos NIC's (FURTADO, 1992) e as reformas realizadas na China no governo
de Deng Xiaoping, o qual incorporou aspectos neoliberais na economia chinesa com o controle politico
centralizado no Partido Comunista Chinés (HARVEY, 2012). Nessas circunstancias, a partir do final de 1978,
Deng Xiaoping “promoveu a abertura da China, ainda que sob estrita supervisdo do Estado, ao comércio
e ao investimento externos, acabando-se assim com o isolamento chinés no mercado mundial” (HARVEY,
2012: 132). Em 1997, a China amplia as concessdes ao capital estrangeiro para elevar os indices em
investimento externo direto, direcionando de vez o crescimento econdmico na politica de industrializagcdo
voltada as exportacGes (HARVEY, 2012). Assim, ap0s a crise do fordismo dos anos 1970, a reestruturagdo
produtiva e os avangos tecnoldgicos em transportes e comunicagdo (“compressdo espago-tempo”)
possibilitaram a reorganizagdo e dispersdo da producgdo industrial em cadeias globais, em beneficio de
uma “acumulacgdo flexivel” (HARVEY, 1996). O Brasil, principalmente a partir da década 1990, com a
abertura comercial, a desregulamentacgdo financeira e a politica monetaria deflacionaria que valoriza o
cambio, perdeu competitividade internacional e passou a sofrer com o fendmeno da desindustrializacdo,
além de ter tido também parte da for¢a produtiva local desnacionalizada (GONCALVES, 1999; SAMPAIO
Jr., 2011; 2012; PAULANI, 2013).
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de ativos financeiros para valorizacdo de capital ¢ ganhos “imediatos que satisfizessem

os acionistas das grandes empresas e dos grandes bancos” (SAES, 2007: 159).

Nessa perspectiva, formou-se a “novissima dependéncia”, a qual ¢ feita pela
pressdo imperialista para promogdo de politicas econbmicas de carater liberal-
monetarista, predominando a pauta de privatizacdo de empresas publicas, a abertura
comercial e a desregulamentacdo financeira do pais, em que se privilegia a
internacionalizacao das financas (SAES, 2007: 159-160).

Mas, em que consiste a novissima dependéncia? O capital financeiro e
o capital monopolista industrial do Primeiro Mundo, bem como os
governos — como 0 dos Estados Unidos — e as entidades que os
representam — como Fundo Monetario Internacional (FMI), a
Organizacdo Mundial do Comércio (OMC) e o Banco Mundial —,
querem, ndo mais realizar novos investimentos no aparelho produtivo
para fazer avancar a industrializagéo associada nos paises periféricos, e
sim obter ganhos faceis, apoderando-se de todos o0s setores econdmicos
ja existentes que possam propiciar ganhos reais e imediatos. Mais
especificamente;: o capital estrangeiro e seus representantes

pressionam os Estados latino-americanos para que implementem uma
politica econdmica liberal™ (SAES, 2007: 159).

Saes (2007) também lembra que, na fase contemporanea do capitalismo
dependente, ha o interesse das poténcias hegemonicas na apropriacdo da riqueza material
existente, como as fontes de matéria prima e energia. Nessa perspectiva, para o autor, na
relacdo subordinada da “novissima dependéncia”, ha uma maior incidéncia da pilhagem
econémica e do empobrecimento das economias subdesenvolvidas (SAES, 2007: 161). A
nosso ver, apesar de Saes ndo comentar, hd clara convergéncia de analise sobre a
pilhagem das economias periféricas com o conceito elaborado por Harvey (2013) de
“acumulacdo por espoliacdo™, a qual é um prosseguimento das formas de acumulacgéo
primitiva ou original (MARX, 2013).

A estrutura da “novissima dependéncia” é estabelecida por meio da subordinagéo
a expansdo do movimento de integralizacdo econdmico-financeira dos anos 1980 e 1990,
inseridos nos paradigmas da globalizag&o. Esta foi disseminada recorrendo-se da

linguagem ideologica de que ela permitia a interdependéncia entre os paises, em ambito

70 Grifos nossos.
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geral. Contudo, a partir da analise do capitalismo dependente, Fiori (1995a) questiona’®
esse aspecto do discurso do mainstream econémico e de sua defesa cinica da
solidariedade mutua entre as nacbes, em que a globalizacdo reforca e reestabelece os

parametros hierarquicos em torno das poténcias capitalistas.

O conceito da globalizacdo ainda ndo terminou de ser fabricado. E néo
é impossivel que transite para o esquecimento antes que tenha sido
possivel esclarecer seu verdadeiro significado tedrico. Assim mesmo, e
apesar desta imprecisdo, ninguém tem duvidas de que o conceito
procura dar conta de uma nova formatacdo capitalista gerada nas
Gltimas décadas pelo incessante processo de acumulacdo e
internacionalizacdo dos capitais. Como tampouco pairam mais davidas
de que esta nova formatacéo econdémica envolve aspectos e dimensdes
tecnoldgicas, organizacionais, politicas, comerciais e financeiras que se
relacionam de maneira dindmica gerando uma reorganizagdo espacial
da atividade econémica e clarissima re-hierarquizacéo de seus centros
decisorios. Isto aparece de maneira clara na forma codividida em que
Estados Unidos, Alemanha e Japdo comandam a economia mundial,
como também na maneira em que Estados Unidos, Franca e Inglaterra
ainda mantém em suas maos a batuta das grandes decisGes geopoliticas
e militares, depois do desaparecimento da Unido Soviética. Mas tudo
isso reaparece da mesma forma ainda que com outras cores quando
olhamos para as novas relagdes hierarquicas que se estabelecem entre
0S espagos nacionais a partir da realocagdo global de capitais que vai
seguindo a trilha aberta pela desregulamentagdo dos mercados,
sobretudo os de natureza financeira. E na medida em que 0s novos
impasses ou crises do capitalismo vdo adquirindo natureza cada vez
mais global e interdependente ndo ha como desconhecer o parentesco
dos novos problemas tedricos e a velha tematica da dependéncia’
(FIORI, 1995a: 220).

O processo de desregulamentacéo financeira e abertura comercial dos anos 1980
(paises avancados) e 1990 (nacGes subdesenvolvidas) foi essencial para a incorporagdo
das ideias e dindmicas da globalizacdo financeira, a qual reestruturou e aprofundou a
dindmica da relacdo centro-periferia. A atualizacdo dos modos de dominio das poténcias
capitalistas, de suas corporaces e dos 6rgdos multilaterais (FMI, Banco Mundial e OMC)

vinculados a elas, também renovou o padrdo de subordinacdo periférica’, o que

1“0 fendmeno da interdependéncia, essencial ao conceito de globalizac3o, altera ou ndo a forma
econdmica e politicamente hierarquizada da organizagdo capitalista a nivel mundial, e, portanto, a
existéncia ou ndo dentro dela de posi¢Ges centrais e periféricas?” (FIORI, 1995a: 221).

2 Grifos do autor.

3“0 que se pode concluir desta vis3o sintética do processo de globaliza¢3o é que ele mantém e aprofunda
as relagdes entre centros e periferias. E se ndo ha duvidas de que estas relagées mudam de forma com
relacdo aos tempos da internacionaliza¢éo dos mercados internos da periferia tudo parece indicar que o
nucleo duro e metodoldgico das preocupacgées dos dependentistas permanece vigente. Mais do que isto,
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desencadeou na passividade das politicas econdmicas dos paises periféericos em beneficio
da doutrina da credibilidade monetaria e fiscal para o favorecimento da valorizagdo de

capital financeiro internacional.

Com o novo padrdo de relagcdo internacional baseado na mobilidade de capital
para valorizacdo financeira, o discurso ideoldgico financista algou as economias
periféricas ao status de mercados emergentes na primeira metade da década 199074,
quando se promoveu a estabilizacéo inflacionaria recorrendo-se da “ancoragem cambial”
e da execucdo de politicas monetéarias e fiscais restritivas (BELLUZZO; ALMEIDA,
2002; FILGUEIRAS, 2000). Assim, o controle da inflacdo feito por intermédio de
principios monetaristas de economia, adicionado & abertura comercial e a
desregulamentacdo financeira, incorporou o Brasil na globalizacdo financeira
(BELLUZZO; ALMEIDA, 2002; FILGUEIRAS, 2000). A consequéncia imediata dessa
politica econdmica, e que € o eixo central da “novissima dependéncia”, foi a introducéo
dos paises subordinados ao circuito de valorizacdo financeira mundial, em que pese o
elevado diferencial de juros internacionais — com o estabelecimento das maiores taxas de
juros reais feito pelos Bancos Centrais dos paises periféricos — para a viabilizacdo das
operacdes de carry trade.

Ainda mais quando se tem presente, sobretudo no caso da periferia
latino-americana, a acdo simultanea das politicas de estabilizacdo. Em
geral acompanhadas de sobrevalorizagdo das moedas locais e da
manutencdo de diferenciais de juros atrativos internacionalmente,
fatores responsaveis pela transformacdo destes paises em mercados

emergentes extremamente atrativos do ponto de vista especulativo™
(FIORI, 1995a: 225).

Nessa perspectiva, sdo formados os ciclos de liquidez globais, em que as moedas
periféricas tendem a se sobrevalorizar no periodo ascendente de valorizagdo financeira —
a fase abundante de liquidez — e a se desvalorizar acima da média nos momentos de
retracdo dos ciclos, quando os agentes buscam a segurancga para seus ativos nos mercados
financeiros centrais (CONTI, BIANCARELLI, ROSSI, 2013; ROSSI, 2016). Ao se

alias: os novos termos das relagdes econdmicas e politicas internacionais autorizam, perfeitamente, a
hipdtese da existéncia de uma novissima dependéncia na forma em que a América Latina vem se inserindo
na nova ordem econdmica globalizada” (FIORI, 1995a: 224).

74 “Mas foi na primeira metade dos anos 90 que as bolsas de valores eliminaram do nosso conceito a ideia
de pais, ao incluir a fatia bem-comportada do continente no distinguido grupo mundial dos emerging
markets” (FIORI, 1995a: IX).

75 Grifos do autor.
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inserir de maneira completamente subordinada aos ditames da globalizacdo
financeirizada, “os Estados periféricos, nesta novissima forma de dependéncia, perdem
qualquer espaco para politicas ativas de investimento” (FIORI, 1995a: 225). Isto €, a
politica econémica do Estado nacional submete-se passivamente aos interesses e mandos
do capital financeiro internacional, perdendo qualquer possibilidade de exercer o poder
dos antigos centros internos de decisao.

Expostas a furia da globalizagéo e ao arbitrio dos paises ricos, as nagdes

emergentes ficam sujeitas a processos de reversdo neocolonial que

desarticulam seus centros internos de decisdo e quebram a espinha
dorsal do sistema econdmico nacional (SAMPAIO Jr., 1999: 24-25).

Furtado (1992), em comparacdo entre 0s modelos monetarios que se estabeleciam
na Europa e na periferia, com a ascensao ideoldgica da autonomia de atuacdo dos Bancos
Centrais, indicou justamente a perda de espaco para a execu¢do de politicas fiscais e
monetérias expansivas, as quais, de alguma maneira, podem favorecer o avanco das forgas
sociais dentro do capitalismo. No entanto, esse padrdo keynesiano de investimento
publico ndo esta mais entre as possibilidades autorizadas pela doutrina econémica

neoclassica.

A ordem econbmica que se estd implantando na Europa ocidental
constitui uma antecipacao do modelo que se nos oferece como parodia.
Tudo se subordina & preservacao da estabilidade dos pregos, a que se
pretende chegar mediante a criagdo de bancos centrais no estilo do
Bundesbank da Alemanha, que é formalmente independente dos
poderes publicos. A caracteristica desse tipo de instituicdo financeira é
que ela ndo tem o direito de emprestar ao governo, o que significa que
a emissdo de moeda deixa de ser a valvula de alivio das autoridades
monetarias. Ora, essa préatica coloca o problema de como operar um
governo que nao tem liberdade para se endividar, cabendo-lhe apelar
para 0 mercado financeiro internacional com as limitagcbes que dai
derivam no plano cambial. Em tais circunstancias, deixam de ter
operacionalidade os dois instrumentos bésicos de regulacdo
macroecondmica: a politica monetaria e a politica fiscal’®
(FURTADO, 1992: 34).

Com a expanséo da promocao das politicas monetéaria e fiscal de vies neoclassico,
com a implementacdo do Plano Real — controle da inflacdo por meio da ancoragem
cambial, sustentada pela elevada taxa de juros interna e pela liberalizagdo financeira, que

favoreceu o ajuste do indice de precos brasileiro ao patamar externo, principalmente, dos

76 Grifos nosso.
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Estados Unidos (BELLUZZO; ALMEIDA, 2002) — e a posterior politica
macroecondmica focada no tripé cdmbio flutuante, superavit primario e regimes de metas
de inflagdo’’, o Brasil aprofundou sua inclusdo subordinada na globalizag&o financeira no
contexto da “novissima dependéncia” (FIORI, 1995a; SAES, 2007), o que desencadeou,
como denominou Sampaio Jr. (1999; 2011; 2012), no processo de “reversdo

neocolonial”’®,

Desse modo, a légica da dominéncia do capital financeiro na vanguarda da
acumulacdo de capital no mundo contemporaneo; o rigor fiscal permanente (Lei de
Responsabilidade Fiscal e Emenda Constitucional 95); a politica monetéaria
deflacionionéria; a perda da soberania monetéria; a desregulamentacdo financeira e
abertura comercial; a livre mobilidade de capitais; a reprimarizacdo econémica (a
exportacdo de commodities); a vulnerabilidade estrutural econémica decorrente dos
déficits persistentes nas transacGes correntes; todos esses aspectos conduzem a economia
brasileira na direcdo da “reversdo neocolonial” (SAMPAIO Jr., 2012). Os efeitos desse
retrocesso indicado por Sampaio Jr. (2012) sdo: desindustrializacéo e desnacionalizacao
da cadeia produtiva local; desarticulacdo dos centros internos de decisdo; regressdo das
forgas produtivas; e naturalizagdo da desigualdade social. Todavia, a anélise da doutrina
econdmica ortodoxa fica cega ao processo de desestruturacdo social e econémica do pais
com o processo de “reversdo neocolonial”.

A perspectiva economicista ndo permite enxergar 0S processos que
impulsionam o movimento de reversdo neocolonial, pois oculta a
relacdo entre o ajuste as exigéncias da ordem global, a regressao das
forgas produtivas, a desnacionalizagéo da economia, a naturalizacéo da
desigualdade social, a crise federativa, a desarticulagdo dos centros

internos de decisdo e a crise da identidade nacional (SAMPAIO Jr.,
2012: 683-684).

7.0 Plano Real e a politica macroecondmica do tripé serdo analisados em mais detalhe no préximo
capitulo.

78 Florestan Fernandes (1975) sinalizou para a suposta revers3o colonial diante da analise que o sociélogo
fazia em relagdo ao capitalismo dependente no contexto da industrializagdo associada. Para ele, se o pais
se submetesse a todos os interesses das corporacgdes imperialistas, ja ndo se caracterizaria um processo
de avango das forgas capitalistas, mas justamente o processo de reversdo neocolonial, o qual assume a
forma mais bem-acabada durante a insercdo subordinada brasileira a financeirizagdo. “Se tudo ficasse,
pura e simplesmente, ao arbitrio das grandes corporagdes e dos interesses econdmicos ou politicos das
na¢des hegemonicas, burguesia e Estado nacional perderiam, ao mesmo tempo, os anéis e os dedos.
Estariam trabalhando ndo por uma nova transi¢do econémica dentro do capitalismo, passivel pelo menos
de controle interno, porém por uma reversdo colonial ou neocolonial insofredvel” (FERNANDES, 1975:
259).
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Assim, para Sampaio Jr. (2011), mesmo em periodos de expansdo economica, “0S
desequilibrios macroeconémicos e as transformacgdes qualitativas desencadeadas pela
crise aprofundam e aceleram a tendéncia a reversdo neocolonial que agrava o0s
antagonismos entre desenvolvimento capitalista, igualdade social e soberania nacional”
(SAMPAIQ Jr., 2011: 94).

Nessa perspectiva, requisitando-se a politica macroeconémica focada no tripé —
superavit primario, cambio flutuante e regime de metas de inflacdo — com o crescimento
do passivo externo liquido e a manutencao estrutural dos déficits em transagdes correntes,
aeconomia brasileira perde seu poder de atuagéo mais eficaz para os problemas nacionais.
Portanto, conjuntamente ao processo de “reversio neocolonial”’® (SAMPAIO Jr., 1999;
2011; 2012), a economia brasileira transformou-se em uma “plataforma de valorizagdo
financeira internacional” (PAULANI, 2008; 2013).

Alias, Paulani (2013) atrela a dependéncia brasileira no século XX a poupanca
externa, em que, para a autora, houve, primeiramente, a expansao dos IED até a década
de 1960; em segundo lugar, ela relaciona o endividamento do pais as reciclagens dos
eurodolares e petrodolares acumulados, principalmente, na City de Londres durante os
anos 1960 e 1970, que redundou na consequente crise da divida externa na década
seguinte. Por fim, a economista afirma que ha um processo de introducdo subordinada
ativa do pais desde o inicio dos anos 1990, intensificando-se no governo de Fernando
Henrique Cardoso, com a promogéo da abertura comercial, liberalizagdo financeira e a
implementacdo das politicas monetaria e fiscal restritivas, em consonancia com a doutrina
monetarista®®. Como apontado, os efeitos para a economia brasileira sio a

desindustrializacdo, reprimarizacdo econémica e atracdo de capital internacional em

7 Pela andlise de Sampaio Jr. (1999; 2011; 2012), a “reversdo neocolonial” estaria atrelada a adogdo de
politicas macroecondmicas de viés liberal-monetarista e pela predominancia produtiva do setor primario,
com a especializao nacional na produgdo e exportagdao de commodities. Assim, o conceito elaborado pelo
autor nos parece remeter ao contexto da economia brasileira durante o modelo de controle externo
exercido pelo imperialismo britanico, no padrdo ouro do século XIX, periodo que Fernandes (1975)
denominou, justamente, de “neocolonial”, cujo paradigma se baseava na submissdo ao capital financeiro
inglés — empréstimos crediticios para a execucdo da construcdo de ferrovias e telégrafos — e na
especializacdo da producdo de matérias primas agricolas que eram drenadas para o mercado da
Inglaterra. Nesse contexto, a analise de Sampaio Jr. (1999; 2011; 2012) nado defende que o Brasil adquiriu
qualquer padrdo de desenvolvimento capitalista autdbnomo, mesmo durante o intervalo entre 1930 e
1980, com o processo de “substituicdo de importagdes” e avancgo das forgas produtivas em alianga com o
capital estrangeiro. Alids, Sampaio Jr. (1999) criticou a interpretagdo de Mello (1986) sobre O Capitalismo
Tardio e a sua visdo da suposta tese da endogeneidade do desenvolvimento capitalista brasileiro apds o
governo de Juscelino Kubitschek.

80 Essa politica econdmica foi mantida nos governos do PT e serd objeto de andlise no préximo capitulo.
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busca de valorizagdo, “garantindo ganhos em moeda forte dos mais elevados do mundo,
0 pais torna-se um agente ativo do processo de financeirizacdo em curso, absorve
continuamente poupanga externa e pode conviver com déficits em transagdes correntes
que se elevam a cada ano” (PAULANI, 2013: 244-245).

A dependéncia brasileira em relacdo a poupanca externa tem outro dado muitas
vezes omitido, isto €, a formacio de um passivo externo crescente®!, que, somado aos
déficits recorrentes em transacOes correntes, denotam o carater da vulnerabilidade da
economia nacional a choques e crises externas.

A combinacdo perversa de déficits crescentes no balanco de
pagamentos em conta corrente com a entrada indiscriminada de capital
internacional — sobretudo capitais volateis em busca de ganhos
especulativos de curto prazo com operagdes de ‘carry trade’ e
investimentos diretos no setor de servigos e em atividades primario-
exportadoras — leva a um aumento exponencial do passivo externo.
Assim, por mais paradoxal que possa parecer, as condi¢cBes que
impulsionam o crescimento da economia brasileira — a abundancia de
divisas — trazem inscritas contradi¢cdes que aumentam perigosamente a

vulnerabilidade do pais a crises de estrangulamento cambial
(SAMPAIO Jr., 2011: 94).

A classe dirigente brasileira inseriu o pais na financeirizacdo de maneira a
privilegiar o acumulo e a valorizacdo de capital por meio do endividamento feito com
titulos publicos, realizando, por outro lado, o rigor fiscal das contas publicas para
assegurar aos investidores em carteira ganhos reais de capital. A divida publica cresce de
maneira exponencial desde que o Brasil se inseriu de maneira passiva as finangas na
década de 1990, pois a politica monetaria conduzida com a manutencdo de juros elevados

para o controle da inflacdo incorre em déficits nominais — todas as despesas do Estado,

8 Gongalves (2012; 2013a; 2013b) demonstra como a incorporacio da economia brasileira a
financeirizagdo trouxe o agravamento da vulnerabilidade externa do pais, uma vez que o Brasil passou a
acumular um passivo externo crescente e, nem mesmo a incidéncia de investimento externo direto e
acumulo de ativos externos — reservas internacionais, as quais giram em torno de USS$ 380 bilhdes e tém
elevado custo fiscal pela diferenca de juros cobrados no pais e o que rende no Tesouro dos Estados Unidos
—amenizam o alto valor de alavancagem, sinalizando para riscos de crise cambial. Assim, diz o autor, “em
2006 o Brasil estava ‘negativado’ em USS 365 bilhdes, ou seja, o passivo externo era maior do que o ativo
externo (cujo item principal é a reserva internacional administrada pelo Banco Central. Em 2011 o Brasil
estava negativado em USS 738 bilhdes” (GONCALVES, 2013b: 12). A crise de 2008 marca uma mudanca
no paradigma das contas externas, no sentido de deteriora-las (GONCALVES, 2013a; 2013b), uma vez que,
no primeiro governo Lula, com a desvalorizagdo cambial de 2002 e o boom da exportagdao de commodities,
as transagdes correntes tornaram-se positivas, mas, principalmente apds a crise de 2008, com a queda no
preco internacional das commodities e a revalorizacdo da taxa de cdmbio por meio da manutencdo de
juros elevados, a conta corrente voltou a ser deficitaria (PAULANI, 2013). Os dados do Ipea-Data (2019)
mostram que em meados de 2007 ja voltaram a ocorrer os déficits em transagGes correntes.
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inclusive as financeiras (pagamento dos juros e amortizagdes da divida) — elevados e
recorrentes, os quais foram agravados pela perda na arrecadagdo tributaria do Estado por
meio da execucdo da politica de subsidios e deducdes fiscais®? as industrias

automobilisticas e da linha branca a partir de 2009.

Assim, a crise econdémica e a queda na arrecadacdo do governo acentuaram o
crescimento da divida publica em relacdo ao Produto Interno Bruto (PIB), 0o que
desencadeou na chantagem do mercado financeiro, doméstico e internacional, para que o
Brasil realizasse amplas reformas que certificassem os agentes de que o pais ainda se
apoiaria no modelo da financeirizagéo para valorizacdo de estoques de riqueza. Portanto,
com o impulso pré-ciclico do ajuste fiscal promovido desde 2015, o pais incorreu em uma
crise econdmica e fiscal do Estado brasileiro, que gerou a volta do desemprego aberto e
0 aumento da pressao do capitalismo financeirizado na execucdo de reformas neoliberais
que garantissem a manutengdo da economia nacional como um dos principais alicerces

da valorizaco de capital financeiro internacional®?,

A politica monetéria de controle inflacionério por intermédio da manutencdo da
taxa elevada de juros tem efeitos perversos para economia brasileira, que redunda em
déficits nominais estruturais. O servico da divida, pagamento de juros e amortizacao,
somou a média de pagamento de 6% do PIB nos governos do PT (GONCALVES, 2013a).

Em 2015, o pais gastou R$ 500 bilhGes no pagamento dos juros, o que significou 8,5%

82 A politica de estimulo fiscal foi iniciada ainda no governo Lula, em 2009, como medida para incentivar
o consumo com a redugdo do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPl) para automoveis e linha
branca. No governo de Dilma Rousseff, os subsidios elevaram-se com a politica de desonerac¢do da folha
de pagamentos dos trabalhadores das industrias ligadas a esses setores. O governo Temer manteve esse
mecanismo de redugdo de impostos, pois, segundo relatério do Tribunal de Contas da Unido (TCU), as
rentncias fiscais somaram RS 354,7 bilhdes em 2017 (MAXIMO, 2018). Dessa maneira, percebe-se que
uma das principais causas da queda na arrecadagdo que engendrou no déficit primario — que é combatido
pelos economistas mainstream com a alegacdo de que o pais deixa de ter credibilidade para honrar os
compromissos com o pagamento dos juros e amortizagGes da divida publica, mecanismo que se
transformou na valorizagdo e acumulagdo de capital no contexto da financeirizagdo — é justamente a
politica de deducdo fiscal defendida pelos “industriais” (muitos deles se transformaram em apenas
importadores de produtos) da Federag¢do das Industrias do Estado de S3o Paulo (FIESP), a qual foi uma
das principais articuladoras do golpe de 2016.

8 Em 2011, Sampaio Jr. j& denunciava o perigo que a alavancagem traria para vulnerabilidade econdmica
do Brasil. “A absoluta subordinagdo do Estado brasileiro aos interesses dos rentistas —internos e externos
— e do grande capital — nacional e internacional compromete a politica econ6mica ainda mais com
medidas que implicam a expansdo perversa da divida publica. O elevado custo para o Tesouro do acimulo
de gigantescos volumes de divisas internacionais, o aumento indiscriminado da renuncia fiscal, na forma
de grandes subsidios e isen¢des para o grande capital, e a magnitude descomunal das despesas com juros
e amortizac¢do da divida publica reforcam a dindmica perversa da expansido do endividamento publico.
Nessas circunstancias, mesmo crescendo, a fragilidade fiscal do Estado brasileiro aumenta e o risco de
uma grave crise financeira torna-se cada vez maior” (SAMPAIO Jr., 2011: 94).
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do PIB daquele ano (BACEN, 2016: 62). A partir de 2016, os dados referentes a
macroeconomia brasileira passaram a ser descontinuados (BACEN). A divida publica,
portanto, também exerce o papel de ser fonte permanente de acumulagdo primitiva, como

demonstrou Marx no Livro I de O capital.

A divida puablica torna-se uma das alavancas mais poderosas da
acumulacdo primitiva. Como com um toque de varinha maégica, ela
infunde forga criadora no dinheiro improdutivo e o transforma, assim,
em capital, sem que, para isso tenha necessidade de se expor aos
esforgos e riscos inseparaveis da aplicacdo industrial e mesmo usuraria.
Na realidade, os credores do Estado ndo ddo nada, pois a soma
emprestada se converte em titulos da divida, facilmente transferiveis,
que, em suas maos, continuam a funcionar como se fossem a mesma
soma de dinheiro vivo. Porém, ainda sem levarmos em conta classe de
rentistas ociosos assim criada e a riqueza improvisada dos financistas
que desempenham o papel de intermediarios entre o governo e a nagéo,
e abstraindo também a classe de coletores de impostos, comerciantes e
fabricantes privados, aos quais uma parcela de cada empréstimo estatal
serve como um capital caido do céu, a divida publica impulsionou as
sociedades por a¢des, 0 comércio com papéis negociaveis de todo tipo,
a agiotagem, numa palavra: o jogo da Bolsa e a moderna bancocracia
(MARX, 2013: 824-825)

A insercdo subordinada na divisdo internacional do trabalho sob o dominio do
capitalismo financeirizado tende a se expandir nessa conjuntura de crise econdmica
global, restando a burguesia dependente brasileira a ampliacdo dos ataques as politicas
sociais e aos trabalhadores®4, como bem mostrou as (contra)reformas implementadas pelo
governo Temer e 0s recentes ataques do (des)governo de Jair Bolsonaro, os quais
radicalizaram as medidas de cunho neoliberal no pais. Assim, foi sinalizado ao mercado
financeiro e aos aos investidores institucionais®® que o Brasil se manteria como um pilar

fundamental para a valorizacéo financeira global.

84 Sampaio Jr. (2012), antes de a crise se disseminar no Brasil, j4 alertava para a tendéncia tenebrosa de
aprofundamento de contrarreformas e ataques as politicas publicas e a classe trabalhadora. De acordo
com o economista, “antes de um processo sustentavel de desenvolvimento, a sociedade brasileira deve
esperar novos ataques aos direitos dos trabalhadores e as politicas publicas — Unica variavel de ajuste que
resta as burguesias locais para fazer face ao acirramento da concorréncia internacional” (SAMPAIO Jr.,
2012: 684-685).

8 Chesnais (1998; 2005) afirma que os investidores institucionais sdo grupos ligados a fundos de
investimento, fundos de pensdo e seguradoras, localizados principalmente nos paises de capitalismo
avancado, que passaram a controlar as poupancas privadas para que o capital monetario acumulado se
valorize de forma rapida e extremamente rentavel em oposi¢cdo a atuagdo dos bancos comerciais, os
quais, na visdo do autor, teriam perdido espaco para os hovos grupos hegemonicos do capital financeiro.
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Capitulo 3 — Financeirizacao no Brasil: a estrutura da novissima dependéncia

Neste capitulo sera aprofundada a analise da estrutura e da historia (surgimento,
transicdo e consolidacdo) do novo paradigma da dependéncia brasileira — a “novissima
dependéncia”, como definimos seguindo Fiori (1995a) e Saes (2007) —, que esta centrado
na inclusdo subordinada do pais a dominéncia das financas globalizadas. Assim, abordar-
se-a desde a dindmica das alteracdes da politica nas transac6es financeiras internacionais,
especialmente no que diz respeito a facilitacdo da livre mobilidade de capitais entre
agentes internos e externos, até a execucdo das politicas de viés neoclassico no campo
monetério, fiscal e cambial, que oficializaram a vinculacdo do Brasil a financeirizacdo no
processo de valorizagdo mundial de capital, sobretudo em relagdo ao que Marx (2017)

designou de “capital portador de juros” e “capital ficticio”.
3.1 “Capital portador de juros”, “capital ficticio” e financeirizacao

Antes de iniciarmos a discussdo historica-estrutural desse novo contexto da
dependéncia e subserviéncia brasileira ao imperialismo, cabe-nos elucidar os conceitos
de “capital portador de juros” e de “capital ficticio”, além de termos de esclarecer o que

entendemos por financeirizagao.

No Livro | de O capital, Marx (2013) define o dinheiro como equivalente
universal, que teria o atributo de ser uma mercadoria especial que detém o monopolio
social no qual as demais mercadorias produzidas pudessem ser equiparadas para as trocas
por meio de um simbolo®® que representasse seus valores. Ao ser uma mercadoria
especial, o dinheiro assumiria as duas funcgdes de mercadoria, valor de uso e valor, cujo
valor de uso é, propriamente, o de representar o valor das outras mercadorias, de modo

que elas se realizem mediante as trocas.

Inicialmente, as mercadorias entram no processo de troca sem serem
douradas, nem acgucaradas, mas tal como vieram ao mundo. Esse
processo gera uma duplicagdo da mercadoria em mercadoria e dinheiro,
uma antitese externa, na qual elas expressam sua antitese interna entre
valor de uso e valor. Nessa antitese, as mercadorias, como valores de
uso, confrontam-se com o dinheiro, como valor de troca. Por outro lado,
ambos os polos da antitese s&o mercadorias, portanto, unidades de valor
de uso e valor. Mas essa unidade de diferentes se expressa cada um dos
polos de modo inverso e, com isso, expressa, a0 mesmo tempo, sua

8 Marx (2013: 165-166), contudo, faz a ressalva de que considerar o dinheiro apenas como um signo
esconde as relagdes sociais que estdo inseridas no processo de trocas e valorizagao do capital, feito a
partir da extracdo do mais-valor.
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relacdo reciproca. A mercadoria € realmente [reell] valor de uso; seu
valor se manifesta apenas idealmente [ideell] no prec¢o, que a reporta ao
ouro, situado no polo oposto, como sua figura de valor real.
Inversamente, o material do ouro vale apenas como materialidade do
valor [Wertmateriatur], como dinheiro. Ele é, por isso, realmente valor
de troca. Seu valor de uso aparece apenas idealmente na série das
expressOes relativas de valor na qual ele se relaciona com mercadorias
a ele contrapostas, como o circulo de suas figuras reais de uso. Essas
formas antitéticas das mercadorias sdo as formas efetivas de
movimento de seu processo de troca®’. (MARX, 2013: 179)

Os conceitos elaborados por Marx (2013) no Livro | — medida universal de valor,
meio de circulacdo, meios de pagamento (crédito), entesouramento e dinheiro mundial;
0s quais, de alguma maneira, estdo inseridos na definicdo moderna para as trés funcoes
da moeda (unidade de conta, meio de troca e reserva de valor) — derivam da funcdo do
dinheiro ser equivalente universal, que efetiva as diversas transaces de trocas de
mercadorias entre os individuos integrados ao sistema capitalista. Dessa maneira, no
Livro I, Marx (2013) desenvolve as atribuicdes do dinheiro para que ele seja meio de

intercambio das trocas de mercadorias.

No Livro Il1, porém, a definicdo do dinheiro é ampliada para abranger o processo
de valorizacdo de capital com a inclusdo dos juros do capital monetario de empréstimo,
em que o “capital portador de juros” assume a funcao de ser uma mercadoria, ndo mais
como equivalente geral das demais, mas, com a caracteristica que os créditos possuem de
ter direitos de retorno dos empréstimos pelo tempo de uso do capital concedido. O novo
carater do dinheiro de render juros transformou-o em uma mercadoria que também

pudesse ser transacionada.

Com base na producéo capitalista, o dinheiro — aqui considerado
expressdo autonoma de uma soma de valor, sendo indiferente se existe,
de fato, em dinheiro ou em mercadorias — pode ser convertido em
capital e, mediante essa conversao, deixar de ser um valor dado para se
transformar num valor que valoriza a si mesmo, incrementa a si mesmo.
Ele produz lucro, isto €, permite ao capitalista extrair dos trabalhadores
determinada quantidade de trabalho ndo pago, de mais-produto e mais-
valor, e de apropriar-se desse trabalho. Com isso, ele obtém, além do
valor deu uso que ja possui como dinheiro, um valor de uso adicional,
a saber, aquele de funcionar como capital. Seu valor de uso consiste
aqui precisamente no lucro que ele produz ao se converter em capital.
Nessa qualidade de capital possivel, de meio para a producéo do lucro,
ele se torna mercadoria, mas uma mercadoria sui generis. Em outras

87 Grifos nossos.
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palavras, o capital como tal torna-se mercadoria® (MARX, 2017: 385-
386).

Nessa concepgdo, o “capital portador de juros”, a partir da concessao de créditos,
possui a caracteristica de o seu valor de uso ser o de criar mais-valor, de gerar lucro. “E
assim o valor de uso do capital monetario também aparece com a capacidade de criar e
incrementar seu valor” (MARX, 2017: 399). Essa sua particularidade ocorre porque o
capital monetario acumulado e ocioso é cedido, por meio de contrato juridico entre
prestamista e mutuario, a um terceiro, o capitalista ativo (produtivo), na forma de crédito,
para que ele utilize esse emprestimo durante um intervalo de tempo para alavancar sua
producdo, valorizando-o por intermédio da exploracdo da forca de trabalho empregada
em sua fabrica (MARX, 2017). Apds esse periodo, 0 mutuério necessita reaver o capital
emprestado mais um percentual pelo uso do crédito ao prestamista, ou seja, empréstimo
acrescido pelos juros. Portanto, o capitalista ativo e o capitalista monetario dividem a
quantia de capital que foi valorizado recorrendo-se da exploragdo da forca de trabalho, ja
que “o lucro ndo ¢ duplicado pela dupla existéncia da mesma soma de dinheiro como
capital para duas pessoas distintas. Ele s6 pode funcionar como capital para ambas
mediante a divisdo do lucro. A parte do lucro que cabe ao prestamista chama-se juros”
(MARX, 2017: 400).

Nesse contexto, ha uma diferenca quantitativa na divisdo do mais-valor gerado
pelo processo produtivo entre o capital ativo e o capital monetario. No entanto, a partir
dessa diferenca quantitativa, desencadeia-se uma dicotomia qualitativa da divisao deste
lucro, fruto essencialmente da caracteristica da propriedade do capital monetario ser
detida pelo prestamista. Dessa forma, 0 mutuante cede a posse de seu capital para que o
capitalista ativo o utilize em seu processo produtivo, logo, este ndo possui o capital a ser
utilizado, aparecendo como um agente que o coloca em funcionamento para gerar mais-
valor. Para Marx, essa fungé@o adquirida pelo capitalista ativo tem o aspecto qualitativo
diferente do capitalista prestamista, que detém capital monetario acumulado, e, assim,
possui o direito de receber juros por ser proprietario desse capital, enquanto o capitalista
ativo gera um ganho empresarial em seu ciclo produtivo. A soma dos juros e do ganho
empresarial resulta no lucro bruto (MARX, 2017: 423-424).

Todavia, esse desencadeamento aparece como se 0s juros tivessem valorizado o

capital a partir de si mesmos, como um autémato, em que o processo tem a fei¢ao de ser

88 Grifos nossos.
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constituido em D-D’, isto €, o mais-valor seria gerado sem o processo de producdo que

medeia as duas partes do contrato de empréstimo de capital, caracterizando-se, portanto,

por ser a forma mais fetichista do capital (MARX,2017).
Enquanto os juros sdo s6 uma parte do lucro, isto é, do mais-valor que
o0 capitalista ativo arranca do trabalhador, agora os juros aparecem, ao
contrario, como o verdadeiro fruto do capital, como o originario, ao
passo que o lucro, transfigurado em ganho empresarial, aparece como
simples acessorio e ingrediente adicionado no processo de reprodugéo.
Aqui se completam a forma mais fetichista do capital e a ideia do
fetichismo do capital. Em D-D’, temos a forma mais sem conceito
[begriffslose] do capital, a inversdo e a coisificagdo das relagdes de
producdo elevadas a maxima poténcia: a forma simples do capital,
como capital portador de juros, na qual ele é pressuposto a seu proprio
processo de reprodugéo; a capacidade do dinheiro ou, conforme o caso,
da mercadoria, de valorizar seu prdprio valor, independentemente da

reproducdo — eis a mistificacdo capitalista em sua forma mais descarada
(MARX, 2017: 442).

O sistema de crédito e o “capital portador de juros” propiciaram o aumento do
processo de concentracdo e centralizagdo de capital com a formagdo e expansdo das
Sociedades Andnimas durante a constitui¢cdo dos grandes trustes. Marx pouco presenciou
esse processo em andamento, que, posteriormente, levaria ao capitalismo monopolista, e
que o Engels incorporou ao Livro Il pequenas passagens sobre esse fendbmeno. Contudo,
Marx ja havia testemunhado o surgimento de papéis que rendessem direitos equivalentes
aos juros, fossem eles titulos pablicos ou privados.

Marx percebeu que o capital monetéario, centrado na figura dos banqueiros, havia
adquirido a dindmica de ser o destino do capital que fora acumulado e se mantinha ocioso,
ja que ele era valorizado pelo “capital portador de juros” utilizado na concessdo de
créditos, letras bancarias, hipotecas e ativos publicos e privados. Nessa analise sobre
como os banqueiros investiam seus dinheiros e de seus clientes que realizam depositos (a
vista e poupanca) em seus bancos, Marx deu mais atengao aos titulos publicos e privados
que rendiam juros aos seus proprietarios, “o que explica, por exemplo, que as dividas

possam aparecer como mercadorias na concepg¢ao do banqueiro” (MARX, 2017: 523).

Nessa perspectiva, em relacdo aos titulos publicos, os detentores desses papéis
adquiririam o direito de receber uma parte da receita anual do Estado por serem seus

credores. Esses ativos, contudo, seriam capital passado, que ja teriam sido gastos, e, por
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isso, assumiriam a forma “ilusoria ou ficticia”, mas, por sua vez, por serem titulos, teriam

a possibilidade de ser comercializados no mercado secundario.

A cada ano, o Estado precisa pagar a seus credores determinada
guantidade de juros pelo capital que Ihe emprestam. Nesse caso o credor
ndo pode reclamar a seu devedor a devolucdo do dinheiro emprestado,
mas simplesmente vender a outro crédito, ou seja, seu titulo de
propriedade sobre ele. O que o credor do Estado possui é: 1) um
titulo de divida publica, digamos de £100; 2) o direito, que esse
titulo de divida Ihe confere, de participar das receitas anuais do
Estado, isto é, sobre o produto anual dos impostos, em
determinada soma - digamos, de £5 ou 5%; 3) a possibilidade de
vender a outros, quando quiser, esse titulo de divida de £100. Se
a taxa de juros for 5% e a garantia oferecida pelo Estado for boa,
0 proprietario A podera, em regra, vender a B o titulo de divida
por £100, pois para B tanto faz emprestar £100 a 5% ao ano ou,
em troca do pagamento de £100, garantir para si um tributo anual
de £5 por parte do Estado. Porém, o capital do qual o pagamento
pelo Estado é considerado um fruto (juros), é, em todos esses
casos, ilusorio, ficticio. A soma que foi emprestada ao Estado ja
ndo existe. Além disso, ela jamais se destinou a ser gasta,
investida como capital, e apenas seu investimento como capital
poderia té-la convertido num valor que se conserva®® (MARX,
2017: 522).

Como descrito por Marx, o “capital ficticio” em sua acepcao de titulo publico

representa um capital passado, que ja foi gasto pelo Estado. Entretanto, ha também o

aspecto de titulos privados de “capital ficticio”, que funcionariam como capitalizacao.

“Para capitalizar cada receita que se repete com regularidade, o que se faz ¢ calcula-la

sobre a taxa média de juros, como o rendimento que um capital, emprestado a essa taxa

de juros, renderia” (MARX, 2017: 524). Os titulos privados, as a¢des, oferecem aos seus

proprietarios o direito de partilharem parcelas do mais-valor a ser gerado no futuro. A

disseminacéo desses titulos privados no mercado financeiro traria a impressao de que eles

existissem duas vezes, como capital real empregado na producéo e os titulos que os

representam, mas isso seria apenas uma incongruéncia.

Mas esse capital ndo pode existir duas vezes: a primeira, como valor-
capital dos titulos de propriedade, das aces, e a segunda, como capital
realmente investido ou que tem de ser investido naquelas empresas. Ele
SO existe nesta Ultima forma, e a acdo ndo é mais que um titulo de

89 Grifos nossos.
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propriedade que da direito a participar pro rata [proporcionalmente] no

mais-valor que aquele capital vier a realizar (MARX, 2017: 524).
Essa dicotomia entre capital real e titulos confere a estes o poder, de fato, de se
transformarem em mercadorias negociadas no mercado secundario, o que desencadeia na
diferenciacéo entre valor de mercado e valor nominal ou de face dos titulos, os quais

podem ou n&o convergir com seu valor real.

O movimento independente do valor desses titulos de posse, ndo s6 dos
titulos da divida publica, mas também das acdes, reforga a ilusdo de que
eles constituem um capital real ao lado do capital ou do direito ao qual
eles possivelmente deem titulo. Pois esses titulos se tornam, de fato,
mercadorias, cujo preco tem seus proprios movimentos caracteristicos
e ¢é fixado de maneira peculiar. Seu valor de mercado é determinado
diferentemente de seu valor nominal, sem que altere o valor (ainda que
se possa alterar sua valorizagdo) do capital real (MARX, 2017: 524-
525).

Como analisado pela concessdao do crédito, o “capital portador de juros” e o
“capital ficticio” possuem o cardter paradoxal de, por um lado, ajudarem no crescimento
econdmico capitalista, alavancando a producdo, e, por outro, também aceleram a
formacéo de bolhas e crises financeiras, caso a expansao do capital monetario divirja do
processo produtivo. Dessa forma, o “capital ficticio” comercializa titulos trazendo a valor
presente a expectativa da producao futura, a qual pode se concretizar ou ndo, dependendo
da demanda e do funcionamento normal da economia em relagdo as previsdes futuras.
Assim, “ 0 valor de mercado desses papéis €, em parte, especulativo, pois ndo depende
somente dos ganhos reais, mas também dos ganhos esperados, calculados por
antecipac¢do” (MARX, 2017: 525).

Todos esses titulos ndo representam mais do que direitos acumulados,
titulos juridicos sobre a producao futura, cujo valor monetario ou valor-
capital ndo representa capital nenhum, como no caso da divida publica,

ou é regulado independentemente do valor do capital real que
representam.

Em todos os paises de producdo capitalista encontra-se, nessa forma,
uma massa enorme do assim chamado capital portador de juros, ou
moneyed capital. E por acumulacdo do capital monetario devemos
entender fundamentalmente uma acumulacdo desses direitos sobre a
producdo, uma acumulacdo do preco de mercado, do valor-capital
ilusério desses direitos (MARX, 2017: 526).
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Pela descricdo dos conceitos de “capital portador de juros” e do “capital
ficticio”®, Marx esclarece-nos da forma dialética que o crédito assume, pois, a0 mesmo
tempo, ele pode tanto expandir a producédo capitalista como também desencadear crises
cada vez mais graves com a criacdo excessiva de capital monetario, que pode néo se
realizar. Em uma outra passagem, Marx expde mais detalhadamente como nédo pode haver
a ruptura entre capital monetario e capital produtivo, mesmo que aquele alavanque o

crescimento deste.

Mas € no capital portador de juros que aparece consumada a ideia do
fetiche do capital, a ideia que atribui ao capital acumulado do trabalho
—e, além disso, fixado como dinheiro —a capacidade de criar mais-valor
em progressdo geométrica por meio de uma misteriosa qualidade inata,
como um puro autémato, de tal modo que esse produto acumulado do
trabalho, como afirma o Economist, tenha descontado desde muito
tempo toda a riqueza do mundo do presente e do futuro como algo que
Ihe pertence e lhe corresponde por direito. O produto do trabalho
pretérito, o préprio trabalho pretérito, esta aqui, em si mesmo, prenhe
de um fragmento de mais-trabalho vivo, presente ou futuro. Sabe-se,
em contrapartida, que na realidade a conservacao e, portanto, também
a reproducédo do valor dos produtos do trabalho pretérito sdo apenas
resultado de seu contato com o trabalho vivo; além disso, que o
comando que os produtos do trabalho pretérito exercem sobre o mais-
trabalho vivo s6 dura enquanto subsiste a relagdo do capital, quer dizer,
a relacdo social determinada em que o trabalho pretérito se confronta
de modo independente e onipotente com o trabalho vivo® (MARX,
2017: 449-450).

No desenvolvimento da anélise da materializacdo da estrutura da “novissima
dependéncia” (FIORI, 1995a; SAES, 2007) ¢ da “reversao neocolonial” (SAMPAIO Jr.,
1999; 2011; 2012) na economia brasileira contemporanea, buscaremos relacionar essa
incorporacdo subservienente do Brasil a financeirizagdo com o conceito do “capital
ficticio”, no qual ja estd, como desenvolvido acima, incorporado a concepgao do “capital

portador de juros”.

%0 Lapavitsas (2013) considera o conceito de “capital portador de juros” mais importante do que o de
“capital ficticio” na definicdo do problema da financeirizagdo. Porém, ao nosso ver, como desenvolvido
acima, o “capital ficticio” é um desdobramento do “capital portador de juros”, pois aquele expressa as
diferentes formas que os fluxos de riqueza financeira podem atingir numa economia capitalista, desde os
titulos publicos (“capital ficticio” pretérito) até as papéis privados, as a¢des, que sao “capital ficticio” de
receita lucrativa futura, possibilitando os proprietdrios desses ativos negocid-los no mercado secundario
a partir das expectativas de ganhos nao realizados, portanto, auferindo valoriza¢dao de sua riqueza por
intermédio da especulacdo (MARX, 2017).

91 Grifos nossos.
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O debate sobre a financeirizacdo envolve algumas correntes econémico-
epistemoldgicas (marxista, Escola da Regulacéo, keynesianismo, etc.), as quais a definem
de diferentes maneiras. Nessas circunstancias, antes de mais nada, € preciso definir o que
entendemos por financeirizacdo. Esta seria um fenémeno, sobretudo, histérico de
transformacdo nas relagbes econémico-financeiras dos paises, tanto interna quanto

externamente, que tem seu inicio com a crise do fordismo, no comeco da década 1970.

Naquele periodo, o modelo de crescimento econdémico esbocado em Bretton
Woods®, com o controle monetario (paridade dolar-ouro) e cambial (taxas de cambio
fixas, mas reajustaveis para favorecer as trocas comerciais entre 0s paises), entra em
colapso. Além disso, a economia dos Estados Unidos estava em estagflacdo desde o final
dos anos 1960, que, somado aos gastos elevados com a Guerra do Vietna, a expansdo
monetaria e aos crescentes déficits em transacGes correntes, levou o governo
estadunidense a romper unilateralmente com o padrdo dolar-ouro em 1971%
(CHESNAIS, 1996). Esta medida — conjuntamente com o fim das taxas de cambio fixas
e reajustaveis, em 1973, e, posteriormente, com a elevacao das taxas de juros do Federal
Reserve (FED), em 1979 — possibilitou que as financas reassumissem a centralidade na
valorizagcdo de capital mundialmente, em que se potencializou a comercializagéo de

“capital ficticio” (ativos) entre as diversas pragas financeiras do globo.

Para completar a transicdo a financeirizacdo era necessario que 0S paises
oficializassem a implementacéo da liberalizacdo financeira por intermédio de mudancas
no marco regulatorio (alteragdo de leis, resolucdes, instrugdes, etc.), o que foi conseguido

por meio de movimentos econémicos e politicos. Primeiro, os Estados Unidos, como

92 Como desenvolvido no primeiro capitulo, o crescimento econdmico do pds-guerra tinha o objetivo de
facilitar as transagdes comerciais (liberalizagdo comercial) entre as nagdes por meio da manutengdo das
finangas reguladas para que as empresas imperialistas dos paises hegemonicos pudessem expandir suas
produgdes, via IED, para areas de capitalismo periférico, beneficiando-se dos mercados de consumo locais
e da forga de trabalho desvalorizada (PANITCH; GINDIN, 2004).

% Milton Friedman, talvez o principal idedlogo do neoliberalismo e do monetarismo no século XX, foi
conselheiro de Richard Nixon, presidente que rompeu com o padrdo ddélar-ouro. Friedman (1982), em
Capitalismo e Liberdade, publicado pela primeira vez em 1962, ja defendia o cambio flutuante, com
politicas monetaria e fiscal restritivas, para manter estavel o ddélar, além de advogar pelo rompimento
unilateral com a obrigagdo de os Estados Unidos comercializar o ouro a taxa fixa de 35 délares a onga para
que seu pais resolvesse seus problemas de balango de pagamentos, o qual, pelo cambio livre, de acordo
com Friedman (1982), estaria sempre em equilibrio. Os Estados Unidos, no entanto, ndo resolveram seus
déficits no balango de pagamentos, mas amenizaram-no, inclusive, pela politica de transformar o délar
por meio de seus titulos publicos em reserva internacional para os demais paises, algo que também fora
defendido por Friedman (1982) e teve sua efetivacdo com a politica monetaria de elevacdo dos juros pelo
FED em 1979.

110



constatou Belluzzo (1995), recuperaram o poder global do délar com o “choque Volcker”,
em 1979, o que direcionou a riqueza monetéaria para os seus titulos e resultou no aumento
das taxas de juros de empréstimos bancérios internacionais, levando os paises
subdesenvolvidos ao default. Segundo, com a crise da divida externa, os 0rgaos
multilaterais (principalmente, Banco Mundial e FMI), o Clube de Paris® e o governo dos
Estados Unidos passaram a pressionar os paises endividados para que estes liberalizassem
suas contas de capital do balango de pagamentos, em que, em aproximadamente 20 anos,
desde o rompimento do padrdo doélar-ouro até a década de 1990, se efetivou a
financeirizacdo, engendrando ampla liberdade das movimentagdes globais de capital

financeiro, isto é, de negociagdes de “capital ficticio” pelo mundo.

E este processo e sua continuidade no Brasil que pretendemos explicar a partir de
um ponto de vista analitico-critico das consequéncias dessa adeséo a esse modelo liberal

para o capitalismo dependente brasileiro.
3.2 A insercdo brasileira na financeirizagdo — inicio, transicao e consolidacéo
a) O inicio das relagdes baseadas nas financas globalizadas

Apbs o Golpe Civil-Militar de 1964, o governo do marechal Castello Branco
nomeou Octavio Gouvéa Bulhdes para o Ministério da Fazenda e Roberto Campos para
0 Ministério do Planejamento, os quais ficaram responsaveis por implantar a Reforma
Financeira de 1964 e 1965, que tinha um claro viés econdmico oriundo do campo liberal,
apesar do elevado grau de autoritarismo e repressdo no campo sociopolitico, cuja Unica
qualificacdo possivel seria a de um regime ditatorial, centralizado nas Forgas Armadas e

com apoio de setores reacionarios da burguesia e da classe média.

A dupla Bulhdes-Campos ficou responsavel por modernizar o setor econémico-
financeiro brasileiro. Assim, a politica dos dois ministros criou 0 Banco Central do Brasil
(BACEN), lancou titulos publicos — as Obrigacdes Reajustaveis do Tesouro Nacional
(ORTN) e as Letras do Tesouro Nacional (LTN) — no mercado para controlar a liquidez
da moeda (politica monetaria oriunda da teoria quantitativa da moeda e de cunho liberal)
e criou 0 mecanismo de indexacdo financeira (FURTADO, 1983a; TAVARES; ASSIS,
1985; BARROS, 1993). Em 1969, quando Delfim Netto ja era ministro da Fazenda,

implantou-se o sistema de open market (mercado aberto), que tinha o objetivo de conter

% Era um bloco, que existe até os dias atuais, formado pelos credores da divida externa para unificar seus
interesses em relacgdo a dispersido dos paises endividados (SAMPAIO Jr., 1989).
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a oferta monetaria a partir da venda de titulos publicos ao mercado financeiro
(FURTADO, 1983a; TAVARES; ASSIS, 1985; BARROS, 1993). Tais medidas tinham,
portanto, o claro objetivo de atrair investidores de portfélio, internos e externos.

Em 1967, para impulsionar a industrializagdo brasileira, 0 BACEN publicou a
Resolugdo 63, que regulava a entrada de empréstimos internacionais para o financiamento
de empresas nacionais por meio da intermediacdo de instituicdes locais (CRUZ, 1984).
Esse periodo coincidia com o acimulo de capital monetario na offshore da City londrina,
onde se instalou uma série de vantagens as empresas transnacionais que depositassem
seus lucros em dolares naquela praga financeira. Nessa perspectiva, as autoridades
monetérias a época autorizaram e legitimaram que o acimulo de capital no euromercado
fosse destinado a economia brasileira para acelerar a industrializa¢do nacional, utilizando
como argumento oficial a falta de poupanca interna necessaria para a realizacdo de
investimentos®™ de longo prazo (CRUZ, 1984). Isto é, deu-se a possibilidade de
reciclagem dos euroddlares e, mais tarde, dos petroddlares a partir de empréstimos aos
paises periféricos (FURTADO, 1983a; TAVARES; ASIS, 1985).

Por um lado, foi recomposto um quadro extremamente favoravel ao
capital estrangeiro, através da eliminagdo das principais restricdes
surgidas no inicio da década, enquanto, por outro, criou-se canais
institucionalizados destinados a facilitar o ingresso massivo de capitais

de empréstimos, por captagdo direta e por repasse, que comegavam a se
tornar abundantes no euromercado de moedas (CRUZ, 1984: 108).

Dessa forma, ha uma dindmica entre a divida externa (maior parte feita a partir de
contratos com bancos estrangeiros) e a divida mobiliaria interna (lancamento de titulos
publicos no mercado aberto) no processo de inclusdo subordinada do Brasil a
financeirizacdo. Ainda no contexto de Bretton Woods, o pais liberou a entrada de capitais

as empresas estrangeiras e as estatais, mas so6 a partir do ‘“Milagre Economico”,

% Aidentidade entre poupanca e investimento faz parte, principalmente, da corrente econdmica liberal-
monetarista, cujo modelo ndo aceita a ampliagdo da quantidade de moeda para o financiamento do
desenvolvimento econémico, em que a impressdo monetaria e o crescimento exagerado dos meios de
pagamento via crédito, sem um respectivo crescimento econémico que os possibilitasse, gerariam apenas
inflagdo, baseando-se a argumentagdo no suposto de que o equilibrio geral da economia estivesse
atrelado ao controle da quantidade de moeda e dos meios de pagamento em circulagdo. A hipdtese do
equilibrio econémico faz parte da escola de pensamento liberal, cujos autores consideram que, no longo
prazo, pelas leis da autorregulagdo do mercado, a economia encontra o seu nivel ideal de producdo.
Embora Ricardo (1982) ainda estivesse vinculado a teoria classica do valor trabalho, ele pode ser
considerado como precursor da elaboracgdo de ideias monetaristas, ja que ele afirma que os pregos variam
devido a modificagdo no valor do dinheiro e na quantidade de moeda (RICARDO, 1984: 202). Esse
raciocinio foi essencial na influéncia sobre os autores neoclassicos da revolugdo marginalista do século
XIX e que, posteriormente, seria retomada pelo pensamento neoliberal do século XX.
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contemporaneo a ruptura do padrao dolar-ouro, que a incorporacdo brasileira as financas

globalizadas ganha relevancia, marcando o inicio do processo, que levaria,

aproximadamente, 20 anos até sua consolidag&o®®.
O ‘excesso’ de endividamento externo verificado no inicio dos anos
setenta, notadamente no biénio 1972-73, e a preocupacdo das
autoridades governamentais quanto ao impacto desse fenémeno sobre
a massa monetéaria e, por essa via, sobre os niveis de inflagdo, tiveram
um importante desdobramento: um massivo langamento de letras do
Tesouro visando eliminar o aumento de liquidez derivado do
crescimento das reservas. Isso significa que o primeiro grande salto da
divida publica brasileira — ocorrido no inicio dos anos setenta — foi

determinado pela intensa abertura financeira para o exterior
experimentada pela economia brasileira no periodo (CRUZ, 1984: 36).

Contudo, antes de entrarmos nesse debate, cabe-nos fazer uma digressdao em
relacdo ao processo de criacdo do BACEN, que, até a sua conclusdo, se travou uma
batalha entre liderancas politicas, administradores publicos vinculados ao Banco do
Brasil e setores oligarquicos relacionados ao campo, burguesia industrial e banqueiros,
além do proprio governo que podia expandir seus gastos fiscais sem o controle da
autoridade monetaria (CORAZZA, 1995). As forcas contrarias a criacdo do BACEN “se
materializavam no Congresso e no Banco do Brasil, mas representavam claramente os
interesses especificos do campo, setor urbano industrial e dos banqueiros” (CORAZZA,
1995: 35).

A partir desse imbrdglio, em 2 de abril de 1945, o presidente Marechal Eurico
Gaspar Dutra, a partir de um decreto lei redigido por Bulhdes (personagem que voltaria
na implementacdo do Banco Central), criou a Superintendéncia da Moeda e do Crédito
(Sumoc), a qual dividia os atributos de regular os juros, a liquidez monetaria, os depdsitos
compulsérios dos bancos, o cambio e a capacidade de oferecer crédito ao Tesouro
Nacional com o Banco do Brasil (CORAZZA, 1995).

A Sumoc, como 6rgdo controlador e formulador da politica da moeda e
do crédito, passou a exercer, nessa segunda fase, algumas funcGes
tipicas de um verdadeiro banco central, tais como fixagdo dos juros do
redesconto e do percentual dos depdsitos compulsérios dos bancos, a
fiscalizacdo dos bancos comerciais e do registro de capitais
estrangeiros; era ainda responsavel pela politica cambial e mercado
aberto.

% “0 endividamento externo apareceu ent3o como a ‘solucdo’, e por esse lado abriu as portas a
financeirizacdo da economia e das contas do Estado brasileiro” (OLIVEIRA, 2003: 132).
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O Banco do Brasil, enquanto banco central e 6rgdo executor da politica,
operava a Carteira de Redesconto, para crédito seletivo e de liquidez, A
Caixa de Mobilizagdo Bancéria, como Comércio Exterior (Cacex).
Como agente financeiro do Tesouro, recebia e antecipava receitas e
realizava pagamentos, concedendo também empréstimos ao Tesouro.
Além disso, 0 Banco do Brasil fazia compensagdo de cheques e era
depositario das reservas voluntarias dos bancos comerciais
(CORAZZA, 1995: 38).

Nesse sentido, a Sumoc foi a primeira responsavel por regular a entrada de capital
estrangeiro no pais com a redacdo da Instrucdo 113 de 1955. Essa medida liberou
empréstimos estrangeiros para a compra de maquinas e equipamentos as transnacionais
sem cobertura cambial, a qual fora mantida para empresas nacionais, processo que
influenciou sobremaneira no aumento dos investimentos estrangeiros diretos (IED) ao

pais durante o governo de Juscelino Kubistchek (PRADO Jr., 2008; MARINI, 2013).
Pela Instrugdo n® 113, baixada pela Superintendéncia da Moeda e do
Crédito em 17 de janeiro de 1955, a Carteira do Comércio Exterior do
Banco do Brasil era autorizada a emitir licenca de importacdo sem
cobertura cambial (isto €, sem licitagdo prévia nos leildes de cambio),
de equipamentos industriais que correspondessem a inversoes
estrangeiras. Praticamente, isso dava aos inversores estrangeiros o
direito de trazerem seus equipamentos sem nenhuma despesa cambial,
enquanto 0s industriais nacionais eram obrigados a adquirir
previamente, com pagamento a vista, as licencas de importacdo
exigidas para trazerem do exterior 0s equipamentos que necessitassem.
Os interesses imperialistas eram tdo poderosos junto as autoridades
brasileiras, que logravam inclusive favoreceres negados aos préprios
nacionais (PRADO Jr., 2008: 313-314).

Entretanto, ao se comparar com as medidas tomadas na década 1960, a Instrucdo
113 teve pouco impacto na alavancagem da divida externa. Em 1962, foi promulgada a
lei 4.131, que permitiu as multinacionais e as estatais a captacdo de recursos estrangeiros
diretamente (CRUZ, 1984). Assim, a soma da lei 4.131 com a Resoluc¢édo 63 do BACEN
(liberagdo de empresas privadas nacionais se endividarem no mercado externo por
intermédio de instituicGes financeiras locais) possibilitou que os agentes atuantes na
economia brasileira se endividassem com o argumento de impulsionar a industrializagéo
nacional mediante a disponibilidade de oferta de crédito barato no mercado mundial
(CRUZ, 1984) — juros internacionais, que na década de 1970 j& eram flutuantes, estavam
em baixos patamares devido ao acumulo de capital monetario no euromercado e a

estagflacdo estadunidense.
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Portanto, a passagem dos anos 1960 aos 1970 marca o comeco da insercéo
brasileira no &mbito das financas mundializadas, processo que se aprofundaré na década
1980 e ira atingir sua consolidacéo a partir dos anos 1990.

O resultado da politica monetaria e crediticia da Ditadura Civil-Militar gerou, por
um lado, o entusiasmo em relacdo a economia brasileira, possibilitando, inclusive,
“sonhos” surreais na classe dirigente da época sobre uma suposta autonomizag¢dao no
processo do desenvolvimento do pais. O “Milagre Econdmico”, quando o pais cresceu a
uma taxa média de 10% ao ano entre 1968 e 1973, com o0 modelo concentrador de renda®’,

foi o primeiro resultado dessa politica.

Segundo Oliveira (2003), a desigualdade social do “Milagre Econdomico”
significava que a realizacdo da acumulacéo do capital seria possivel, basicamente, com a
manutencdo da taxa de exploracgéo elevada da classe trabalhadora por meio da obtencéo
de excedentes econémicos baseados em largo mais-valor absoluto e relativo,
transformando a exclusdo social como o eixo dindmico de sua expansdo. Essa
interpretacdo, por sua vez, divergia da andlise furtadiana (1968), que sugeria que a brutal
desigualdade social levaria a estagnacdo econémica do pais. Contudo, embora Furtado
(1972; 1973b) tenha identificado no “modelo brasileiro” a falta de dinamismo econémico,
pois 0 pais ndo tinha as condigdes de gerar um “anel de feedback” que pudesse sustentar
um padréo de desenvolvimento das forcas produtivas baseado no crescimento interno e
na geragdo de empregos de qualidade para todos os segmentos da populagéo brasileira, 0
economista reconheceu que a estrutura desigual de nossa sociedade era 0 mecanismo para
se fazer avancar a industrializacdo nos moldes do subdesenvolvimento, uma vez que, por
meio da concentracdo de renda e da atuacdo do Estado (intervenc@es, politicas fiscal e
cambial e concessdo de subsidios), se formaram os motores para a continuacdo da
acumulacdo capitalista no Brasil, cuja dindmica da demanda da minoria privilegiada era
forca motriz desse processo acumulativo (FURTADO, 1972; 1983b).

A economia industrial subdesenvolvida ndo constitui uma fase que
tende a ser necessariamente superada em prazo maior ou menor. O
funcionamento desse sistema requer a preservacdo de certas estruturas
sociais, sem as quais ndo se daria 0 processo de padrdes de consumo,

cujo transplante € condicdo sine qua non para que prossiga a
industrializacdo tal qual esta se esta realizando. Assim,

97 Segundo Tavares e Assis (1985:38), Delfim Netto, ministro da Fazenda a época, chegou a afirmar que
“s6 posso trabalhar para 60% da populagdo, os 40% restantes (os miseraveis) ndo sdo problema meu”,
além de ter elaborado a teoria de que o “bolo tem de crescer para depois ser distribuido”.
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desenvolvimento passa a ser definido em termos de aproximacao de um
paradigma que, por definicdo, € inalcancavel, porguanto em
transformacdo cada vez mais rapida. A experiéncia ja demonstrou que,
se se aumenta o esforgo para andar mais rapido e reduzir a distancia do
alvo perseguido, a deformacgdo estrutural se acentua, pois uma
acumulacdo mais intensa em beneficio de uma parte da populacéo
amplia o fosso que existe entre as condi¢cBes de vida da minoria
beneficiada e as da massa, fosso que €& a esséncia do
subdesenvolvimento. Cabe inferir, portanto, que a melhoria efetiva das
condi¢cdes de vida da massa da populacdo dos paises do Terceiro
Mundo, particularmente dos de grande dimensdo demogréfica, somente
sera alcancada por outros caminhos. A india nunca sera uma Suécia de
um bilhdo de habitantes, nem o Brasil uma reproducdo dos Estados
Unidos® (FURTADO, 1972: 77).

O modelo de conducgdo da politica monetaria ap6s o Golpe de 1964 também
influenciou na fantasia do “Brasil Poténcia” do II Plano Nacional de Desenvolvimento
(11 PND) (completar a “substitui¢do das importagdes” na area da industria de base e no

setor de insumos), que acelerou substancialmente a captacdo de recursos estrangeiros.

Porém, por outro lado, o deslocamento do financiamento industrial brasileiro ao
capital foraneo alavancou exponencialmente o endividamento externo do pais, 0 que se
desdobrou no aumento da vulnerabilidade econémica do Brasil perante 0s movimentos

ciclicos do capital mundial, fato que ficou evidente com o “choque Volcker” de 1979.

A divida externa brasileira acumulada desde o inicio do “Milagre Economico”
possuia contratos flexiveis, o que levava os credores a realinhar suas taxas de juros aos
niveis internacionais. A consequéncia dessa exposicdo econdmica foi, primeiro, a
recessao de 1981-1983 e, em segundo lugar e talvez mais grave, a crise da divida externa
que perduraria até o comeco da década 1990.

Mas, o dado novo do periodo é o impacto explosivo que o custo da
divida tem sobre os desequilibrios globais, o que faz com que o efeito
cumulativo, que ja vinha se manifestando em periodos anteriores,
assuma graves proporc¢des no biénio 1979-80. O expressivo aumento do
custo da divida resultou da elevacdo das taxas basicas de juros
praticadas no mercado financeiro internacional. A LIBOR de seis
meses, por exemplo, que apresentou um valor médio de 9,9% a.a. no
biénio 1977-78, atinge um valor médio de 14,4% em 1979 e de 16,8%
em 1980. Considerando-se que a maior parte dos contratos de
empréstimos e financiamentos firmada com clausula de taxa de juros

%8 Grifos do autor.
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flutuante, ¢ facil perceber as consequéncias dessas acentuadas variagdes
sobre o custo da divida externa brasileira (CRUZ, 1984: 24).

Como ja salientado, a politica monetéaria da Ditadura Civil-Militar baseava-se, de
um lado, na atracdo de recursos externos para o financiamento da aceleracdo da
industrializacdo brasileira e, de outro, na emissdo de titulos publicos oferecidos ao
mercado como meio seguro de proteger as poupancas privadas da desvalorizagdo da
moeda pelos altos indices inflacionarios. Tal politica também foi criada pela dupla
BulhGes-Campos, que, segundo Barros (1993), indexou aos papéis do Tesouro tanto a
variacdo dos precos (inflagdo) quanto a correcdo cambial (dolar), dando ampla garantia
aos investidores institucionais que aplicassem dinheiro nos titulos da divida publica
brasileira (a época, ORTNs e LTNSs), ou, como Marx afirmou, em “capital ficticio”. A
consequéncia dessa vinculacdo foi o que ficou conhecido a época por “ciranda financeira”
(CRUZ, 1984; TAVARES; ASSIS, 1985).

Ao longo da década 1970, ampliou-se o endividamento externo e interno da
economia brasileira. O primeiro funcionando como alavanca ao impulso de investimentos
em capital fixo, enquanto o segundo servia como protecdo da inflacdo as camadas de
renda elevada. Além disso, também ocorreu uma mudanca no paradigma do
endividamento externo. No inicio desse processo, a tomada de empréstimos estrangeiros
baseava-se, principamente, por agentes privados (transnacionais e empresarios
nacionais), o que nao quer dizer que as estatais também ndo se endividavam em moeda
estrangeira, mas, na virada dos anos 1970 para os 1980, a maior parte dos passivos do
endividamento externo encontrava-se concentrada no Estado brasileiro (CRUZ, 1984).

No entanto, durante o governo general Ernesto Geisel, ap6s a queda do sonho do
“Brasil Poténcia”, com a frustracdo do Il PND, o Ministro da Fazenda, Mério Henrique
Simonsen, implantou uma série de medidas que favoreceram desde a “estatizacdo da
divida externa” até a liberacdo da operacdo de investidores em carteira estrangeiros no

mercado de a¢Oes doméstico.

Em 1975, foi-se incorporado a lei 4.131 o Decreto-lei 1.401, que criou as
Sociedades de Investimento de Estrangeiro (SICE) ou Anexo I, regularizando a entrada
de investidores estrangeiros a operarem nas Bolsas de Valores brasileiras (PRATES,
1997). Nesse primeiro momento de entrada de investidores institucionais no mercado
financeiro brasileiro, o governo Geisel impds altas taxas, cujos patamares foram fixados

em 15% para o imposto de renda e em mais 15% para as remessas de lucros ao exterior
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que ultrapassassem 12% do capital investido (PRATES, 1997). No entanto, em 1982, o
governo do general Jodo Baptista Figueiredo diminuiu as aliquotas incidentes sobre esses
tipos de “capital ficticio”, pois “a legislagdo foi alterada com a edigdo do decreto-lei n°
1.986, que reduziu a carga fiscal incidente sobre estes recursos. O Imposto de Renda sobre
ganho de capital e o imposto suplementar foram eliminados e o prazo minimo de
permanéncia dos recursos foi reduzido para 90 dias” (PRATES, 1997: 112).

A Resolucdo 432 do BACEN, de 1977, que protegia os tomadores privados de
crédito externo contra eventuais mudancas na politica cambial, contribuiu,
evidentemente, para a “estatizagdo da divida externa” (CRUZ, 1984). Tal perspectiva
ficou evidente a partir de 1979, quando, no plano externo, houve o aumento das taxas de
juros e, no plano interno, realizou-se a maxidesvalorizacdo cambial de 30% do Cruzeiro

em relacdo ao délar — em 1983, ter-se-ia outra maxidesvalorizacdo de 30%.

Por disposi¢do das autoridades econdmicas (Resolugédo n.° 432) ficava
aberta a possibilidade de que as empresas tomadoras de empréstimos
externos realizassem depdsitos em moeda estrangeira junto ao BACEN,
com prazo de caréncia para movimentacdo de 30 dias. Durante o
periodo de deposito, a semelhanca da sistematica implantada para
depositos de agentes repassadores de operagoes via Resolu¢do n.° 63, o
BACEN assumia o risco de cAmbio e os encargos devidos ao credor
externo. Tal sistematica representava, antes de tudo, uma garantia
contra eventuais modificacdes na politica cambial, desde que houvesse
alguma previsibilidade quanto as modificacbes. Além disso,
praticamente, constituia uma conta corrente remunerada para as
empresas tomadoras de recursos externos (CRUZ, 1984: 58).

Belluzzo e Almeida (2002) realcam exatamente os beneficios conseguidos pelos
tomadores domésticos de empréstimos internacionais no ambito da “estatizacao da divida
externa”, em que o Estado se transformou em um auténtico “devedor em ultima
instancia”.

Isso para ndo falar das condigdes que foi promovida a estatizagdo da
divida externa. A absorcdo ou protecdo de dividas contraidas em
moedas estrangeira pelo setor privado, de fato, significou para os
devedores uma mudanca contratual, equivalendo a passagem para o
endividamento em moeda nacional. Salvo rarissimas situagdes, em
geral o Estado arcou com 0s aumentos nos custos financeiros privados

ou renunciou a direitos, como credor. Atuou como um auténtico
‘devedor de ultima instancia’ (BELLUZZO; ALMEIDA, 2002: 110).

A politica econdbmica do governo do general Geisel para as estatais também teve

um impacto no processo de “estatizacdo da divida externa”. Dentre as normas tomadas
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pela equipe econdmica, pode-se destacar: politica monetéria restritiva, que mantinha os
juros internos acima dos patamares externos; limitacdo do percentual de empréstimos das
estatais no mercado de crédito doméstico; e politica de reajuste de precos das empresas
estatais do setor de servicos abaixo da inflacdo (FURTADO, 1983a; CRUZ, 1984;
TAVARES; ASSIS, 1985).

As empresas estatais, por sua parte, que ja vinham sendo induzidas a
captacao de recursos no exterior via achatamento de precos e tarifas e
via ‘contengdo fiscal’, recebem novo impulso em dire¢do ao mercado
externo. Assim, o BACEN limita em 8% sobre o total das aplicacGes
dos bancos de investimento em moeda nacional os empréstimos para
entidades controladas direta ou indiretamente pelo poder pablico. Mais
ainda, por resolugdo presidencial de 28.9.77, ficavam os ministérios
proibidos de recorrer ao sistema financeiro privado interno para
financiar programas de investimentos de 6rgdos e empresas a eles
subordinados, sem autorizagdo da SEPLAN. Os crescentes obstaculos
a tomada de recursos junto as fontes domésticas de financiamento
tinham, como contrapartida, a desejada intensificacdo das tomadas
junto ao sistema bancario internacional. Por essa época, as capta¢des do
setor publico crescem significativamente, dando forte avango na
direcdo da ‘estatizagdo’ da divida externa brasileira e contribuindo para
0 rapido incremento das reservas cambiais do pais (CRUZ, 1984: 58-
59).

b) O periodo transitério dos anos 1980

Com a mudanca na politica macroeconémica do FED em dire¢do ao monetarismo,
em 1979, somada a vulnerabilidade externa do pais devido ao acimulo excessivo de
passivos de créditos estrangeiros, inclusive com a cobertura de riscos aos agentes
privados, resultou-se nas perspectivas negativas do mercado capitalista em relacdo a
economia brasileira diante de elevados déficits no balangco de pagamentos. Delfim Netto
— que volta a administracdo publica no governo do general Figueiredo, primeiro como
ministro da Agricultura e depois no Ministério do Planejamento — promove um forte
ajuste fiscal para o0 ano de 1981, uma vez que os credores externos haviam restringido a
concessdo de financiamento ao pais devido as mas condi¢cbes macroecondmicas e ao
encarecimento do crédito (“choque Volcker”), cujos empréstimos, nesse periodo, ja

visavam o pagamento do estoque de dividas acumuladas anteriormente®®, a “ciranda

% Furtado (1983a: 43) diz: “com respeito ao segundo problema é necessério de que o servico da divida
publica (juros+amortizagdes) vem sendo coberto, desde o comego dos anos 1970, por novas operagdes
de crédito. Nestas condi¢Ges, mesmo que equilibre a conta corrente na forma antes indicada, o principal
estara crescendo em fungdo do nivel dos juros. Uma taxa de 20 por cento, como a que se conheceu
recentemente, leva a dobrar o principal em menos de 4 anos”.
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financeira” (FURTADO, 1983a; TAVARES; ASIS, 1985; BAER, 1993). O resultado da
austeridade foi a recessao de 1981-1983, que se agravou com a moratoria mexicana de
1982, conjuntura que levou os credores externos a cessarem de vez 0s empréstimos aos
paises subdesenvolvidos (TAVARES; ASSIS, 1985; CRUZ, 1984; BAER, 1993).

Diante deste cenario — recessdo interna, déficit do balango de pagamentos e
restricdo de empréstimos externos —, 0 Brasil encontrou-se inserido na crise da divida
externa. Centrada na figura de Delfim Netto, a equipe econémica foi ao FMI solicitar
empréstimos para que o pais pudesse honrar seus passivos externos com 0s respectivos
credores. A contrapartida exigida para concessdo do financiamento foi a ampliacdo da
austeridade fiscal e monetéria, que foram acatadas depois de, aproximadamente, nove
meses de certa resisténcia interna.

A 1% Carta de IntengOes do Brasil ao FMI foi encaminhada em janeiro
de 1983, mas teve que ser revista ja em fevereiro, apos a decisdo de
desvalorizar o cambio fora de seus termos (maxidesvalorizacdo de
30%), elaborando-se assim a 22 Carta de Intengdes. O acordo com o
FMI foi finalmente assinado em fins de fevereiro (com o que o Brasil
obteve um crédito stand-by) e a negociagdo com os bancos privados foi

concluida logo em seguida. Com isso, as autoridades esperavam superar
0 problema de escassez de divisas.

Em termos de politica econdmica, 0 ajuste recessivo que o Brasil levou
a cabo em 1983 e 1984, sob a tutela do FMI, subdivide-se em duas
etapas. A primeira, que pode ser considerada de resisténcia, prolongou-
se até novembro de 1983, periodo no qual as autoridades procuraram
restringir o ajuste a regularizagdo das contas externas. A segunda é
constituida pela adocéo explicita de um programa abrangente de ajuste
recessivo nos moldes preconizados pelo FMI (BAER, 1993: 86).

O preco cobrado pelo FMI, como pode-se ver, foi duramente amargo, com
ampliacdo do arrocho sobre as politicas macroeconémicas cambial, monetaria e fiscal,
em que agentes daquela institui¢do financeira multilateral passariam a fiscalizar as contas
nacionais do Brasil. Essa subordinacao caracterizava-se pela perda da soberania nacional
no controle de sua economia, uma vez que esta ficou sob a tutela dos interesses dos
credores externos — inclusive com os acordos ficando submetidos a jurisdicdo da corte
Nova York — e dos ditames do FMI (SAMPAIO Jr., 1989), cuja intransigéncia levou o
pais a bancarrota (FURTADO, 1983a). Ndo a toa, Furtado (1983a) nomeou seu livro que
discute a crise da divida externa de A nova dependéncia: divida externa e monetarismo,
demonstrando a relagdo intrinseca, ja no titulo, entre o carater da dependéncia brasileira

no contexto de ascensao dos dogmas monetaristas do neoliberalismo.

120



Com tais perspectivas, a politica econémica brasileira ficou restrita a
desvalorizagdo cambial'®, que tinha o objetivo de estimular as exportacdes e, desse
modo, gerar saldos positivos na balanca comercial, acumulando divisas estrangeiras
(délar) para o pagamento aos credores externos. Mecanismo que, além de impactar o
investimento produtivo interno, transformou o pais em “exportador liquido de capitais”
(BAER, 1993: 89), demonstrando o aperfeicoamento da submissdo brasileira a
financeirizacdo. Além disso, as desvalorizacbes cambiais contribuiram para o
encarecimento do estoque da divida externa, em moeda nacional, sob o controle do setor
publico (BELLUZZO; ALMEIDA, 2002).

Alids, Fiori (1995b) afirma que essa conjuntura representou a crise do Estado
desenvolvimentista (politicas que visavam a industrializacdo nacional, mesmo que ela
mantivesse profundas relacdes de dependéncia, principalmente, tecnoldgica e financeira,
além de ter o viés de subserviéncia aos interesses do capital externo, sobretudo no governo
de Juscelino Kubistchek e no “Milagre Econdmico™), que, grosso modo, teria prevalecido

na conducéo econémica do pais entre 1930 e 1980.

O proprio fato de que, nessa conjuntura, a luta pela desestatizagdo
apareca associada a uma defesa, pela classe dominante, das virtudes
democraticas, parece estar sinalizando um novo patamar historico, ou,
segundo nossa hipétese, o fim de um longo ciclo politico-econémico
nas regras de valorizacdo — postas e repostas, politicamente, desde o
inicio do século — de um capital que, hoje, para expandir-se necessita
revé-las refazendo os compromissos que se sustentaram, quem sabe,
implodindo o préprio Estado desenvolvimentista'®* (FIORI, 1995b: 50).

Assim, posto frente a uma recessao e a uma inflacdo sem precedentes,
balcanizado internamente, com suas elites civil e militar imobilizadas
pelas divisdes, choca-se, no limite, com os prdprios supostos de sua
forca: a intocabilidade da terra e dos grupos financeiros privados; a
permissividade para a sua valorizagdo especulativa; a protecéo de certas
improdutividades; a autonomia deciséria do capital estrangeiro; a
incontrolabilidade dos fluxos de financiamento externo; e, finalmente,
a sua propria e natural falta de autonomia frente a esses Varios
interesses. O Estado desenvolvimentista alcancou, enfim, o limite da
eficacia possivel de sua intervenc&o'® (FIORI, 1995b: 52).

100 pe acordo com Belluzzo e Almeida (2002), baseados em calculos kaleckianos, se tivesse ocorrido a
“estatizacdo da divida externa”, a politica de desvalorizagdo cambial para dar estimulo as exportagGes
torna-las-ia impraticavel.

101 Grifos nossos.

102 Grifos nossos.

121



Na segunda metade da década 1980, a inflacdo, que ja vinha se elevando desde o
final dos anos 1970, entra em um ciclo de rapida aceleracdo, desvalorizando a moeda
nacional. O fenémeno inflacionario levou os credores a encurtarem os prazos para que 0s
empréstimos concedidos ndo sofressem desvalorizacdo em decorréncia da subida de
precos. No plano interno, os governos de Jose Sarney e Fernando Collor de Mello, diante
desse quadro, elaboraram uma série de planos econdmicos — ortodoxos e heterodoxos'®

— que buscavam controlar os pregos.

No comeco dos anos 1980, houve a interpretacdo monetarista mais radical, em
que a inflagdo seria motivada pela expansdo da moeda e dos meios de pagamento
(BRESSER-PEREIRA, 1998), o que teria levado Delfim Netto a realizar o seu plano
austero, com o aperto monetario, fiscal e cambial. Todavia, ao longo da década, os
economistas ligados a Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro (PUC-RJ) —
escola de economia, nitidamente, de cunho liberal — promoveram a releitura (que foi
considerada heterodoxa, inclusive, por economistas mainstream) das causas da inflacéo,
com a elaboracgéo da tese da inércia (inflacdo inercial), em que a indexacdo econémica

seria a causa dos elevados indices inflacionarios.

A inflagdo inercial teria desencadeado a “financeirizacao dos precos”, que era “a
generalizacdo da referéncia a taxa nominal esperada pelos juros de curtissimo prazo como
critério para o ajuste de pregos” (BELLUZZO; ALMEIDA, 2002: 182). A dindmica da

“financeirizagdo dos pregos” se assentava na atualizacdo dos precos a partir das

103 Entre os principais planos econdmicos para se controlar a inflagdo durante a década 1980 e inicio dos
anos 1990, pode-se destacar: Plano Cruzado, que trocou a moeda, o Cruzeiro pelo Cruzado, e fez uma
politica heterodoxa de congelamento de precos, além de criar o mercado interbancario (era proibido por
lei até entdo) para possibilitar o surgimento de uma taxa de juros baseada nas expectativas do mercado
e, com excecdo das cadernetas de poupanca, procurou-se desindexar os contratos financeiros (BRESSER-
PEREIRA, 1998; BARROS, 1993); Plano Bresser estava baseado no congelamento temporario dos precos,
exceto a taxa de cambio, e na elaboracdo de uma reforma fiscal, com corre¢do de precos (BRESSER-
PEREIRA, 1998); embora o Plano Verdo tenha realizado a heterodoxia do congelamento de pregos, ele
focou-se na desindexagdo, na contencdo do crédito e na politica monetaria restritiva que elevou
substancialmente a taxa basica de juros (BRESSER-PEREIRA, 1998; BELLUZZO; ALMEIDA, 2002); Plano
Collor I representou o inicio da hegemonia da ideologia liberal na execugdo das politicas econémicas do
Estado brasileiro, em que se promoveu o cambio livre, abertura comercial, demissdo de funcionarios
publicos, corte de gastos, fim de subsidios, eliminacdo da indexa¢do automatica da economia, salarios
seriam atualizados com indices prefixados, venda de ativos da Unido, privatiza¢cdes e corte radical da
liquidez financeira, com o confisco da riqueza financeira e das poupancas privadas (BELLUZZO; ALMEIDA,
2002); Plano Collor Il foi gestado pelo congelamento de pregos e salarios, mudanga no modelo de
indexacdo e a realizagdo de uma reforma financeira que controlava as aplica¢gbes de curtissimo prazo
(BELLUZZO; ALMEIDA, 2002); Plano Marcilio teve o forte viés ortodoxo e monetarista, com ampla elevacdo
das taxas de juros e apoio do FMI (BRESSER-PEREIRA, 1998). O Plano Real, devido a sua importancia, serd
analisado de maneira aprofundada mais a frente.
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perspectivas dos proprietarios de titulos publicos — tese da “moeda indexada” que sera
analisada em seguida —, os quais exigiam a correcdo tendencial de elevagéo das taxas de
juros, causando, nesta conjuntura, a aceleragdo inercial da inflacdo (BELLUZZO;
ALMEIDA, 2002).

A indexacdo foi incorporada formalmente aos contratos financeiros pela Reforma
Financeira realizada pela dupla Bulhdes-Campos, em que 0s contratos estavam
vinculados as ORTNs!* (BARROS, 1993). Contudo, devido ao controle da inflagdo
durante o “Milagre Econdmico”, os principais papéis negociados no mercado aberto eram
as LTNs, que eram titulos com juros prefixados e prazo limite de um ano (BARROS,
1993). Apds o 1° Choque do Petroleo, a inflagdo ganha forca e, assim, as ORTNs passam
a ser negociadas em maior escala (BARROS, 1993). No biénio 1977-1978, os titulos
privados, principalmente os Certificados de Deposito Bancario (CDB), também foram
indexados aos contratos da ORTNs (BARROS, 1993).

No entanto, ap0s as alteracGes de Simonsen no sistema dos contratos das ORTNs
em 1977 e pelos expurgos de Delfim Netto, o modelo do overnight (taxa de juros de
curtissimo prazo, isto é, atualizada diariamente), assumiu o papel referencial da indexacéao
financeira no Brasil, em que as taxas de juros diarias eram o reflgio seguro para a
valorizacdo de capital financeiro (BARROS, 1993).

Dessa maneira, a indexagdo e o overnight foram instrumentos importantes que
tinham o intuito de proteger as carteiras de titulos dos investidores institucionais da
desvalorizacdo monetaria e cambial. Mesmo com as altas taxas inflacionarias desde a
segunda metade dos anos 1970'% e sua posterior aceleragdo na virada da década 1980
para a 1990, os agentes privados conseguiram nao s6 manter seu “capital ficticio”, mas
valoriza-lo por meio da preservacao elevada das taxas basicas de juros no periodo. Além
disso, de acordo com Barros (1993), as institui¢6es financeiras que operavam no mercado
aberto tinham uma seguranca extra que estava centrada na possibilidade de um acordo
informal com 0 BACEN para que este mudasse a oferta de titulos publicos quando aqueles

agentes incorressem em prejuizos ou falta de liquidez.

104 Cabe-nos esclarecer que a Reforma Financeira de 1964-1965 criou tanto os titulos ORTNs como o
homonimo sistema de contratos para a indexagao de ativos a variagdo de pregos (BARROS, 1993).

105 De acordo com Belluzzo e Almeida (2002), a inflacdo teria variado em 20% ao ano durante o “Milagre
Econémico”, acelerando-se a partir do Il PND. Com a maxidesvalorizagdo cambial de 30% de 1979, a
inflagdo atingiu os 100% em 1980 (BELLUZZO; ALMEIDA, 2002), mantendo a tendéncia de crescimento até
o Plano Real.
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As institui¢cdes financeiras ‘carregam’ titulos longos com dinheiro de
curto prazo para ganhar o diferencial de juros (yeld curve positiva), mas
em volume compativel com os riscos associados a esta estrutura.

No caso brasileiro desenvolveu-se ao longo dos anos, desde a
implantagdo do Open em 1969, um compromisso informal entre a
Autoridade Monetaria e o mercado no sentido de eliminar riscos de
prejuizos nas operacdes de recompra. Isso era feito através de trés
mecanismos: (1) existia o compromisso do BC de manter o custo do
Overnight inferior a remuneracdo média dos titulos publicos colocados
no mercado; (2) se ndo fosse possivel, em funcdo de alteragcdes na
politica monetaria, manter esta regra, o BC ‘trocava’ a carteira do
mercado. Isto era feito através da compra de titulos antigos pelo BC e a
venda de outros com uma rentabilidade adequada ao nivel do Over; (3)
além destes ajustes de natureza econdmica, havia um compromisso de
zeragem automética da parcela da carteira de titulos que néo
conseguisse financiamento no mercado. Este ajuste financeiro era feito
pela mesa do Open do BC, no fim do dia, e a uma taxa igual a do
mercado.

Nesta situagdo as instituicbes financeiras corriam um risco muito
pequeno — desde que tivessem sempre a carteira média do mercado — de
prejuizo ou de iliquidez (BARROS, 1993: 9)

Na segunda metade da década 1980, durante o governo Sarney, com a utilizacéo
exacerbada do overnight, os titulos pablicos adquiriram o status de “moeda indexada”
(BARROS, 1993). Por esse conceito, Barros (1993) procura enfatizar a autonomizagéo
dos titulos publicos como recurso seguro contra a perda de credibilidade da moeda
nacional diante da desvalorizacdo monetaria causada pela elevada inflacdo. Dessa forma,
“o objetivo final [do overnight] era dar aos aplicadores um ganho real liquido apds o
pagamento de impostos” (BARROS, 1993: 11). Portanto, com o fendmeno da elevada
inflacdo, os bancos passaram a aceitar “depdsitos remunerados com liquidez imediata.
Ou seja, as familias e empresas passam a deter depdsitos bancarios a vista, mas que
rendem o equivalente a correcdo monetaria e assim defendem a moeda contra a corrosao
inflacionaria” (CARNEIRO, 2002: 212).

A outra maneira na qual a “moeda indexada” encontrou a valoriza¢do da riqueza
foi pelo mecanismo da arbitragem, cujas operacOes dos agentes, os investidores
institucionais, utilizam-se de duas frentes opostas de apostas especulativas sobre 0s
movimentos e tendéncias nas oscilagcbes dos precos dos ativos financeiros. No caso
especifico ao contexto dos anos 1980, referia-se as negociacOes entre o Cruzeiro e a
“moeda indexada” (BELLUZZO; ALMEIDA, 2000). A arbitragem, como veremos mais
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a frente, é tipica do capitalismo financeirizado, em que a matriz de seu funcionamento é

a especulacdo no mercado secundario com “capital ficticio”.

E bom frisar que Furtado (1983a) ja havia esbocado o papel dos titulos pablicos
em manter a reserva de valor em economias com elevada inflacdo, pois 0s papéis
oferecidos pelo governo tinham assumido a forma de “quase-moeda”, o que levou, de

alguma forma, a incorporacéo do pais as finangas modernas.

Posto que a inflagéo priva parcialmente o papel moeda da fungéo de
reserva de valor — pode-se afirmar que economias que se instalaram
permanentemente em situacdo inflacionéria ndo existe propriamente
moeda e sim formas de quase-moeda — nessas circunstancias os titulos
publicos com corre¢do monetéria e alta liquidez se aproximam tanto ou
mais da verdadeira moeda (instrumento de valor e meio de pagamento)
guanto a propria moeda papel. Cabe ressaltar que o referido titulo
proporciona um rendimento (FURTADO, 1983a: 30)

Desse modo, a “moeda indexada”, ou a ‘“quase-moeda”, representou um
aprofundamento da incorporacdo brasileira ao dominio das financas, uma vez que a
politica monetaria ficava subordinada a manutencdo do valor dos estoques dos titulos
publicos em posse das instituicdes financeiras, o que impossibilitava o BACEN de regular
a taxa bésica de juros (CARNEIRO, 2002).

O mecanismo do overnight, com suas taxas de juros didrias extremamente
elevadas, também proporcionou a geragdo de riqueza especulativa com a alavancagem de
“capital ficticio”, em que os agentes podiam gastar o estoque de seus ativos no mercado
aberto ao longo do dia, que, quando fossem compensados no dia seguinte, as contas
correntes dos operadores desse sistema estariam corretamente abastecidas pelo resgate%
(BARROS, 1993).

Uma ultima implicagdo do desenvolvimento da moeda indexada refere-
se a perda de capacidade do Banco Central em realizar politica
monetaria, entendida esta Ultima como a capacidade de alterar a taxa de
juros basica do sistema ou o nivel de reservas do sistema bancério, a
sua disposicdo de conceder crédito e, a partir dai, via mecanismos de
transmissdo, a trajetdria das varidveis reais. Dado que os titulos
publicos constituem o lastro ou a contrapartida da moeda indexada, e
representam um multiplo elevado do patriménio liquido das institui¢fes
bancarias, ndo é possivel tentar influir no volume demandado desses

106 Belluzzo e Almeida (2002: 157) sintetizam esse processo da seguinte forma: “a ‘moeda indexada’
correspondia aos passivos bancarios de emissdo por um dia rendendo a taxa overnight, e com lastro nos
titulos da divida publica”.
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titulos sob a pena de quebrar essas instituicdes. Ou seja, 0 Banco
Central ndo pode pretender alterar a liquidez do sistema vendendo um
volume de titulos em excesso aos bancos e obrigando-os a captarem
moeda no mercado. A rigor, o Banco Central foi obrigado a realizar o
gue se convencionou chamar de ‘zeragem automatica’ ¢ que consistia
na recompra dos estoques de titulos pablicos ndo colocados no mercado
(CARNEIRO, 2002: 213).

Nesse sentido, na segunda metade da década 1980, ha um aprofundamento da
instabilidade interna decorrente do aceleramento inflacionario e do fracasso das diversas
tentativas de bloquear o avango dos precos. O congelamento de precos tornou-se usual
para diversos planos que buscavam frear a inflacdo, mas as empresas, prevendo essa
politica heterodoxa, passaram a antecipar a precificacdo de suas mercadorias para que
estas ndo tivessem seu valor defasado e, assim, perdessem margem de lucro
(CARNEIRO, 2002).

Durante o governo Sarney, em 1987, aprovou-se beneficios ao capital financeiro
estrangeiro que desejasse ampliar sua atuacdo na comercializacao de titulos brasileiros.
Assim, o Conselho Monetario Nacional (CMN) redigiu a Resolugdo 1.289, a qual
autorizou, primeiro, que os Fundos de Investimento-Capital Estrangeiro (FICE) ou Anexo
Il — fundos de investimento constituido no Brasil — permitissem gue suas cotas fossem
adquiridas com exclusividade para investidores institucionais oriundos de outros paises
(PRATES, 1997). Segundo, permitiu a operacdo das Carteiras de Titulos de Valores
Mobiliarios-Capital Estrangeiro ou Anexo 11 —fundos criados no exterior e que negociam

as cotas de titulos brasileiros em mercados foraneos (PRATES, 1997).

A segunda parte dos anos 1980 também foi marcada pela retomada da
renegociacao da divida externa com os credores, ja que, nas tentativas anteriores (1982-
1985), o processo fora marcado por prazos e caréncias com periodos curtos, 0 que nao
teria modificado a situacdo deficitaria dos balan¢os de pagamentos dos paises devedores
da periferia do capitalismo (SAMPAIO Jr., 1989). Nessas circunstancias, com o
agravamento da exposicdo dos bancos credores e eventual risco de se tornarem
insolventes, o governo dos Estados Unidos prop6s, por intermédio de projeto do
secretario do Tesouro a época, James Baker, a renegociacdo da divida externa, o que

107

convergia, com excecao da pequena moratoria=" dos pagamentos dos juros da divida em

107 Na verdade, de acordo com Baer (1993), o que teria ocorrido seria uma medida cautelar do governo
brasileiro para depositar os juros da divida em Cruzados em contas abertas nos respectivos bancos
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1987, com os objetivos dos diferentes ministros da Fazenda® do governo Sarney (BAER,
1993; MARCAL, 2000).

Todavia, o Plano Baker exigiu sobremaneira dos paises endividados, em que eles
teriam de realizar programas de liberalizagdo de suas economias, destacando-se as
atribuicdes de ampliacdo da abertura comercial e financeira e programas de privatizagoes
(MARCAL, 2000). O governo dos Estados Unidos manteve-se intransigente na mudanca
do pagamento dos passivos pelos paises subdesenvolvidos, o que resultou no aumento do
peso dos juros sobre as economias das nacdes endividadas e na reducdo das taxas
crescimento (MARCAL, 2000).

Entretanto, ainda sob a conjuntura das negociacGes de Baker, tanto Bresser-
Pereira quanto NObrega, em suas respectivas gestbes no Ministério da Fazenda,
recomendaram a transformacdo do estoque da divida brasileira em titulos pablicos, isto
é, realizar-se-ia sua securitizacdo (BAER, 1993). A disposicao do Brasil em converter os
passivos da divida externa em papéis corroborava inevitavelmente para insercédo
subordinada do Brasil ao contexto das financas liberalizadas, com a ampla negociagéo de
papéis (“capital ficticio””) nos mercados secundarios. Ou seja, a securitizacdo da divida

externa representava a incorporacao brasileira a financeirizagéo.

Embora houvesse a disposicao de trocar a divida externa contratual por uma divida
mobiliaria pelo governo brasileiro, a inflexibilidade dos bancos credores nas negociacdes
e nos prazos tornou os acordos inviaveis. Portanto, o desfecho s6 poderia ter sido o
fracasso do Plano Baker. A resposta seria a elaboracdo de um segundo plano, em margo
de 1989, que foi sugerido por Nicholas Brady, sucessor de Baker na Secretaria do Tesouro
estadunidense. O Plano Brady — gestado por um fundo associativo entre o FMI, o Banco
Mundial e o governo Japonés — prop6s reduzir o principal e os juros das dividas externas
dos paises subdesenvolvidos, com a securitizacdo do estoque da divida e periodo de
caréncia de até 30 anos (MARCAL, 2000).

O Brasil negociou diretamente com os credores externos, sem a participagao do
fundo que geria o Plano Brady (MARGAL, 2000). O inicio do acordo ocorreu durante o

governo Collor, na gestdo de Marcilio Marques Moreira no Ministério da Fazenda, e sua

credores, uma vez que os déficits nas transagGes correntes do Brasil teriam agravado sua vulnerabilidade
e exposicao.

108 Foram ministros da Fazenda de Sarney: Dilson Funaro, Luiz Carlos Bresser-Pereira e Mailson da
Nobrega.
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conclusdo ocorreu em abril 1994, sendo, portanto, contemporaneo a segunda fase do
Plano Real, quando estava em operacdo a Unidade Real de Valor (URV). De acordo com
Baer (1993), ao longo da década 1980, formou-se um mercado secundario informal dos
ativos que os credores possuiam da divida externa, que contribuiria, posteriormente, para
a transformacdo oficial do endividamento externo contratual brasileiro em titulos publicos

negociados legalmente no mercado financeiro.

A finalizacdo do contrato de renegociacao transformou a divida externa contratual
em sete titulos publicos lancados no mercado aberto, os Bonds. Para Marcal (2000), esse
processo teria sido vantajoso aos credores, que trocaram ativos de baixa liquidez e de
pequeno valor no mercado por papéis que possuiam maior liquidez e possibilidade de
lucros extras por meio da especulacdo no mercado secundario a partir de transacées de

“capital ficticio”.
c) Anos 1990 em diante — consolidacdo e aprofundamento da financeirizacéo

O comeco da década 1990, ainda no governo Collor, marca o comego da completa
introducdo brasileira ao contexto do capitalismo financeirizado e da hegemonia da
doutrina liberal e monetarista nas politicas econdmicas realizadas pelo executivo
brasileiro. O Plano Collor I tinha um claro perfil liberal, cujas propostas baseavam-se no
cambio livre!®, reducdo de gastos, corte de subsidios, vendas de ativos da Unido,
demissdo de funcionarios publicos, privatizacdes, salarios reajustados por indices
prefixados, abertura comercial com reducdo de impostos de importacGes e reforma
monetaria que cortou a liquidez financeira, com o confisco heterodoxo das poupancas
privadas, que teve como consequéncia a explosdo da taxa de juros no mercado devido a
falta de moeda (BELLUZZO; ALMEIDA, 2002).

Ainda no inicio do governo Collor, aprofundou-se, efetivamente, a abertura
financeira do pais para que o capital estrangeiro financeiro pudesse atuar no mercado
local. Desse modo, “a liberalizagdo das inward transitions envolveu a reducdo das
barreiras até entdo existentes a entrada de investidores estrangeiros no mercado de a¢Ges
doméstico e a ampliagdo do acesso de residentes as fontes externas de financiamento”

(PRATES, 1997: 104). Para incentivar as captagdes de créditos diretamente no mercado

109 Segundo Prates (1997), o cdmbio flutuante significou o inicio da liberalizacdo das outwards transictions,
cujos mecanismos ddo incentivo a saida de capital monetario do pais, com investimentos em ativos no
exterior e negociagdes com cambio, reforcando a vulnerabilidade externa e a inser¢do subalterna na
financeirizacgdo.
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externo, o governo Collor, primeiro, permitiu a emissdo de Comercial Papers por
instituicOes financeiras brasileiras (Resolucdo 1.743) e, segundo, isentou-os de “Imposto
de Renda sobre os juros e demais custos associados, desde que com prazo superior a 2
anos (Resolu¢ao n°1847 de 31/07/91)” (PRATES, 1997: 105).
Apenas em 1991 ocorreram avangos substanciais no movimento de
abertura das bolsas de valores aos investidores estrangeiros. Em maio
desse ano, foi criado 0 Anexo IV & Resolucédo 1289/87, o qual disciplina
a constituicdo e administracdo de carteira de valores mobiliarios por
investidores institucionais estrangeiros, definidos como fundos de
pensdo, companhias de seguro, carteira prdpria de instituicoes
estrangeiras e fundos de acdo constituidos no exterior. Esse Anexo
acabou absorvendo o Anexo IlI, pois 0s country funds também sdo
considerados investidores institucionais, e tornou-se a principal

modalidade de entrada de capital estrangeiro nas bolsas de valores
domesticas de ent&o.

O Anexo IV ndo inclui requerimentos de diversificagdo e de capital
inicial e tem duracdo indeterminada, sendo isento de tributagdo sobre
ganhos de capital, ao contrario das demais modalidades. Assim, sua
instituicdo significou a flexibilizacdo dos canais de investimentos de
portfélio estrangeiro nas bolsas de valores domésticas (PRATES, 1997:
114).

Em 1992, Collor também regularizou os Depositary Receipts, que sdo contratos
de propriedade de empresas estrangeiras (neste caso, brasileiras) vendidos nos mercados
financeiros externos — no mercado estadunidense, sdo negociadas as American
Depositary Receipts (ADRs), enquanto que nos outros paises, sobretudo na Europa, sao
transacionadas as Global Depositary Receipts (GDRs) (PRATES, 1997,
BIANCARELLLI, 2010). A saida de capital durante esse periodo também foi incentivada
pela reducdo dos impostos as remessas de lucros ao exterior (PRATES, 1997,
BIANCARELLI, 2010).

Embora o governo recém-eleito tenha penetrado na seara liberal e monetarista de
maneira intensa, suas politicas ndo surtiram o efeito desejado, principalmente na
contencdo da inflagdo. Entdo, o presidente elaborou o Plano Collor I1, o qual tinha como
eixo o congelamento de precos e salarios, modificacdo no sistema de indexacdo e a
execucdo de uma reforma financeira que passou a controlar aplicagdes em titulos de
curtissimo prazo (BELLUZZO; ALMEIDA, 2002). Collor, entretanto, ndo teve tempo
para implementar todos os seus desejos liberalizantes, uma vez que renunciou ao seu

mandato de presidente quando sofreu dendncias de corrupgéo.
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O avanco das forcas liberais acelerou no restante da decada 1990, com o
aprofundamento substancial das mudancas no marco civil regulatério do pais para a
promocdo continua da abertura comercial e desregulamentacdo financeira, além de
demonstrar ao mercado o interesse brasileiro na incluséo a financeirizacdo, mesmo que
subalterna. Desse modo, a conclusdo da renegociacdo da divida externa e a adesao do
Brasil ao Acordo de Basileia I, ambos em 1994, sinalizaram o esforco do pais em se
reintegrar ao mercado financeiro global (MACHADO, 2011).

A execucao do Plano Real, elaborado na gestdo de Fernando Henrique Cardoso
(FHC) no Ministério da Fazenda, durante o governo de Itamar Franco, foi outro
importante passo no processo de incorporacdo nacional aos dogmas do liberalismo e

monetarismo®. FHC, conjuntamente aos economistas que haviam produzido a teoria da

110 Wwicksell (1958) elaborou sua teoria da “taxa natural de juros” a partir da distingdo entre “economia
real” e “economia monetaria”, cuja dicotomia esta presente na analise dos autores liberais, em que o
capital produtivo teria um custo (“taxa de juros do capital”) e os empréstimos em moeda teriam outro
preco (“taxa de juros da moeda”). Assim, segundo Wicksell (1958), a “taxa natural de juros” ou “taxa
neutra de juros” corresponder-se-ia aos ajustes constantes nos juros devido as alteragdes nos custos de
producdo e em decorréncia de circunstancias que os seres humanos ndo controlam. A “taxa normal de
juros” seria a que coincide o retorno do capital na drea produtiva com a “taxa natural de juros”, estando
as duas em equilibrio, conceito este que faz parte das analises econémicas de autores liberais (WICKSELL,
1958). Portanto, se a taxa de juros do capital ndo desvia da taxa de juros da moeda, a economia estara
em equilibrio e ndo ocorrerd os ajustes autorregulados pelo mercado, que ocorreriam se as duas taxas
ndo tivessem em equilibrio (WICKSELL, 1958). Em economias financeiras avancadas, a teoria monetaria
do equilibrio seria dada pela taxa de juros que os dealers (bancos que transacionam com o governo titulos
publicos por meio da politica monetaria de mercado aberto — este sistema funciona no Brasil por meio
das operagbes compromissadas) aceitam carregar papéis do governo, havendo os ajustes, via mercado,
entre oferta e demanda pelo estoque de moeda (MODIGLIANI, 1944). Para ndo desregular o equilibrio
defendido, os autores monetaristas defendem que os bancos centrais deveriam controlar a oferta de
moeda, sem fazer politicas monetdria e fiscal expansionistas, as quais resultariam, basicamente, em
inflacdo (MODIGLIANI, 1944). Friedman (1982) aceita a expansdo monetdria estritamente controlada,
com o crescimento da oferta de moeda entre 3% e 5% ao ano. Assim, para eles, a moeda seria exdgena e
a taxa de juros autorregular-se-ia pelas agées do mercado. Além disso, os autores monetaristas defendem
que o desemprego involuntario seria causado pela “rigidez dos salarios” (MODIGLIANE, 1944), o que, de
acordo com Friedman (1968), seguindo o modelo de analise de Wicksell (1958), levaria a uma “taxa
natural de desemprego”, que equilibraria a taxa real dos saldrios (capacidade de a economia gerar
empregos) com a quantidade de trabalho oferecido (FRIEDMAN, 1968). A andlise monetarista diverge do
funcionamento da economia em si e também ignora a atuacdo dos bancos como empresas em si, os quais,
ao concederem créditos, criam moedas endogenamente e este mecanismo esta fora do controle das
autoridades monetarias em economias monetizadas, mesmo com as reservas bancarias fracionadas e
aumento do compulsdrio, uma vez que os bancos levantam seus préprios passivos na geracdo de
empréstimos (LAPAVITSAS, 2013; WRAY, 1998). Isto é, os bancos expandem os créditos para além dos
ativos que dispéem (sistema financeiro trabalharia alavancado), o que é inerente a instabilidade do
sistema monetdrio. Segundo Wray (1998), em uma perspectiva neo-keynesiana, e mesmo para Keynes
(1983), os bancos centrais s6 poderiam regular a taxa de juros no curto prazo, pois as de longo prazo
carregam o aspecto da incerteza, o que gera a tendéncia de elevagdo dos juros. Todavia, com a
liberalizagdo financeira das economias e em contexto de hierarquia de moedas, o espac¢o para realizagdo
de politica monetaria em paises periféricos fica limitado aos movimentos de “capital ficticio” pelo globo,

130



inflacdo inercial, estruturou o plano em trés fases. Primeiro, durante o final de 1993,
realizou-se um ajuste fiscal — Fundo Social de Emergéncia (posteriormente, Fundo de
Estabilizagdo Fiscal) que desvinculou 20% das receitas do orgamento!! — com o objetivo
de acumular reservas internacionais que dariam suporte a realizacdo do plano
(BELLUZZO; ALMEIDA, 2002; FILGUEIRAS, 2000). Segundo, em mar¢o de 1994,
langou-se a URV, que era uma nova unidade de conta reajustada diariamente por trés
indices de precos, convergindo-se a estes o0s salérios (ajustado de forma arbitréria a partir
da média dos quatro meses anteriores), contratos e taxa de cambio (BELLUZZO;
ALMEIDA, 2002; FILGUEIRAS, 2000). Terceiro, em julho de 1994, foi lancada a nova
moeda, o Real, na qual foram convertidos os pregos da URV (BELLUZZO; ALMEIDA,
2002; FILGUEIRAS, 2000).

O modo para dar sustentacdo ao Real foi a “4ncora cambial”, cujo modelo
vinculava a nova moeda ao ddlar''? por meio da manutencdo da taxa basica de juros
sobrelevada para que ocorresse a desinflacdo da economia brasileira mediante a
convergéncia do indice de precos doméstico com o dos Estados Unidos (BELLUZZO;
ALMEIDA, 2002; FILGUEIRAS, 2000). Para efetivacdo desse mecanismo, ampliou-se
a desregulamentacao financeira e a abertura comercial do pais, em que a valorizacdo da
moeda brasileira foi sustentada com a conservacao de juros altos (atrair investimentos de
portfélio em titulos da divida publica brasileira), garantindo, além dos prémios de riscos,
altos ganhos aos investidores institucionais que operam (fazem arbitragem de moedas) no
mercado cambial global (BELLUZZO; ALMEIDA, 2002; FILGUEIRAS, 2000).

Assim, o Plano Real representa a incorporacao plena da economia brasileira aos
dogmas liberais da financeirizag2o, ja que “o objetivo parecia ser mais amplo: estavamos
diante de um projeto de desenvolvimento liberal que supde a convergéncia relativamente
rapida das estruturas produtivas da economia brasileira na direcdo dos padrdes
‘competitivos’ e ‘modernos’ das economias avangadas” (BELLUZZO; ALMEIDA,
2002: 373). Alias, em 1996, ja no governo FHC, o ex-diretor de assuntos internacionais

do BACEN e ex-presidente da mesma instituicdo, Gustavo Franco, divulgou o artigo

em que a Unica instituicdo que consegue fazer politica monetaria de fato, como alertou Brunhoff (1998),
é o FED.

111 Essa medida foi o inicio das Desvinculacdes das Receitas da Unido, em 1994, que foram atualizadas
durante os sucessivos governos e, desde a gestdo de Michel Temer, o percentual da DRU se encontra em
30%.

112 No Brasil, durante o periodo da “ancora cambial”, n3o houve a conversibilidade plena entre a moeda
nacional e o ddlar; mecanismo que foi adotado na Argentina com a implantac¢do da currency board.
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paradigmatico A insercdo externa e o desenvolvimento, que postulava, ideologicamente,
sobre os beneficios da modernizagdo das relacGes capitalistas liberais — com a clara
apologia de que a abertura comercial e financeira do pais, somada as politicas fiscal e
monetaria austeras de combate a inflacdo — trariam, novamente, o desenvolvimento
interno e seriam 0s meios de dar competitividade as empresas brasileiras.
Ndo foi por outro motivo que o cuidado com os chamados
‘fundamentos’, no desenrolar do Plano Real, se tornou um imperativo
absoluto. Passados dois anos de vida para o Real, e tendo ficado para
tras a bem sucedida reforma monetéaria empreendida através da URV,
prossegue inalterada a énfase no ataque aos problemas fundamentais na
origem da ‘Década Perdida’. O que parece evidente, por outro lado, é
uma evolugdo da agenda, ou uma diversificacdo das tarefas
componentes desse processo. Com o0 tempo, O ataque aos
‘fundamentos’ deixou de ser apenas um esforco restrito ao equilibrio
fiscal e incorporou diversos outros temas associados & remogédo de
constrangimentos ao crescimento. A medida que os fundamentos fiscais
e monetarios vao se consolidando é natural que a agenda da
estabilizacdo se confunda com a agenda do desenvolvimento, e numa

quadra onde tera de ter lugar em contornos bastante diversos daqueles
do passado recente (FRANCO, 1998: 121).

Contudo, a politica de modernizacao defendida por Franco e pela classe dirigente
brasileira a época teve efeitos opostos, com perda de competitividade do Brasil no cenério
internacional, em que as principais consequéncias foram: constantes déficits em
transacdes correntes; aumento do passivo externo do pais; crescimento do desemprego;
aumento exponencial da divida publica federal devido as elevadas taxas de juros; e, por
fim, desindustrializagdo e desnacionalizagido de setores industriais em decorréncia da
manutengdo da taxa de cadmbio sobrevalorizada (BELLUZZO; ALMEIDA, 2002;
FILGUEIRAS, 2000).

Nessa perspectiva, ao longo da década 1990, implementou-se, por intermédio de
mudancas no marco civil regulatério do pais, a abertura comercial e financeira do Brasil,
principalmente no sentido de liberar a entrada de capital monetario externo (inward
transactions). No entanto, além das medidas tomadas por Collor para beneficiar a saida
de capitais (outward transictions), em 1994, foi criado os Fundos de Investimento no
Exterior (FIE), que permitiram que residentes pudessem aplicar em titulos de divida no
exterior, com a ressalva de que 60% desse capital deveriam ser destinados & aplicacdo em
papéis brasileiros (PRATES, 1997; BIANCARELLI, 2010).
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Em 1995, o governo FHC, com o discurso oficial de evitar a bitributacio
(AUSTERIDADE E RETROCESSO, 2016), promulgou a lei n.° 9.429, a qual, a partir do
ano seguinte e com legalidade até os dias atuais, por meio de seu Art. 10, isentou a
tributacdo de imposto de renda a distribuicdo de dividendos aos acionistas brasileiros ou
estrangeiros (LEI N.° 9.429, 1995). Esse paradigma liberal de cobranca de impostos ja
havia sido defendido por Friedman em 1962, quando o economista de Chicago também
advogava pelo lucro maximo aos acionistas (FRIEDMAN, 1982).

Art. 10. Os lucros ou dividendos calculados com base nos resultados
apurados a partir do més de janeiro de 1996, pagos ou creditados pelas
pessoas juridicas tributadas com base no lucro real, presumido ou
arbitrado, ndo ficardo sujeitos a incidéncia do imposto de renda na
fonte, nem integrardo a base de célculo do imposto de renda do

beneficiario, pessoa fisica ou juridica, domiciliado no Pais ou no
exterior (LEI N.° 9.429, 1995).

Além de favorecer o fenomeno da “pejotizacdo” de trabalhadores — transformagao
de assalariados em empresas de um Unico funcionério, eles mesmos, precarizando o
trabalho —, esta lei tinha o objetivo de sinalizar aos investidores institucionais de que o
mercado financeiro brasileiro era uma 6tima opcdo para aplicar seus capitais 0ciosos,
inserindo, portanto, o pais de maneira subalterna nas financas globalizadas. O Brasil e a
Estbnia sdo os Unicos dois paises que mantém esse sistema perverso de tributacdo da
classe empresarial, pois 0 México e a Grécia promoveram leis parecidas, mas, anos
depois, retomaram o principio da execucao de aliquotas nos célculos dos balancetes das
empresas e também nas distribuicdes de seus dividendos aos acionistas (AUSTERIDADE
E RETROCESSO, 2016).

Mesmo os Estados Unidos, onde a financeirizagdo da economia atingiu amplos
graus de liberdade, inclusive com a transformacdo de dividas estudantis em “capital
ficticio” — o sistema, ainda que pequeno quando comparado com os creditos estudantis
tradicionais, nomeado de Income-Share Agreement (ISA), que permite que os “financiers
are transforming student debtors into stock investments, with much of the same risk and,
ideally, return”!*3 (BOSTON, 2019) —, e nos demais paises de capitalismo avangado, sio

mantidos o sistema de tributacdo do imposto de renda das empresas em seus balancetes e

113 Em seu livro de 1962, Friedman (1982) ja fazia a defesa inédita desse modelo neoliberal de crédito
universitario, em que os novos profissionais, apds se graduarem, transferem parte de sua renda aos
investidores financeiros que “apoiaram” seus estudos, pois os juros desse sistema especifico sdo mais
elevados do que os tradicionais, os quais também geram um nivel de endividamento extremamente alto
para os jovens estadunidenses (BOSTON, 2019).
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também aos seus acionistas, quando ocorrem as distribuicdes dos lucros
(AUSTERIDADE E RETROCESSO, 2016).

Outro fator que mudou durante os anos 1990 foi o perfil do endividamento do
pais, uma vez que o Brasil passou a se especializar na oferta de titulos publicos —
predominancia da divida mobiliaria —, contribuindo para que os proprietarios de “capital
ficticio” os valorizassem por intermédio de transacdes especulativas no mercado
internacional de moedas, a arbitragem realizada pelo mecanismo do carry trade. De
acordo com Prates (1997), em 1996, o mercado de derivativos negociados na Bolsa
Mercantil e de Futuros (BM&F) ja estava entre as cinco maiores bolsas de valores do
mundo e, em 1997, as negociagdes de derivativos de juros atingiam 42% das operacdes e

o0s de cambio correspondiam por 35%.

As crises financeiras do leste asiatico, em 1997, e da Russia, em 1998,
evidenciaram o aumento expressivo da vulnerabilidade externa do pais com o processo
de desregulamentacdo financeira promovida desde o inicio da década para atrair
investidores de portfdlio a aplicarem em titulos brasileiros, publicos e privados. No
segundo semestre de 1998, a instabilidade financeira se espalhou para outras pracgas
financeiras do globo, o que levou o Brasil a sofrer uma fuga de capitais, quando, em torno
de, US$ 40 bilhdes deixaram o pais em apenas trés meses (BELLUZZO; ALMEIDA,
2002; FILGUEIRAS, 2000). Em meio a esse cenario de reversdo do ciclo de liquidez
internacional dos anos 1990, FHC, em vez de realizar politicas monetaria e cambial que
minimizassem os prejuizos da fuga de capitais, preferiu persistir na conservacdo do Real
atrelado ao doélar, com o claro objetivo de assegurar sua reeleicdo, o que desencadeou um
custo fiscal da ordem de 6,5% do PIB da época (BELLUZZO; ALMEIDA, 2002).

Nessa conjuntura de crise cambial, ainda em 1998, o Brasil teve de recorrer mais
uma vez a ajuda do FMI*4 o qual cobrou das autoridades brasileiras um forte ajuste
fiscal, realizado por meio do Programa de Estabilidade Fiscal (PEF), além de exigir que
0 pais seguisse com as politicas liberais de privatizacGes e de abertura das areas comercial
e financeira (BELLUZZO; ALMEIDA, 2002; FILGUEIRAS, 2000). O efeito pratico foi,

114 0 governo de FHC recorreu a trés empréstimos ao FMI. Em 1998, o Brasil solicitou USS$ 41,5 bilhdes ao
6rgdo multilateral. Em 2001, foram mais USS 15 bilhdes e, em 2002, mais USS 37 bilhdes, periodo no qual
o risco-pais atingiu o nivel de 2 mil pontos com a inseguranga do mercado financeiro em relagdo a elei¢cdo
daquele ano, quando Lula se elegeu pela primeira vez suposta inseguranga que a elei¢do de Lula causou
no mercado financeiro (PAULANI, 2008). Todavia, ao assumir o governo, Lula pacificou o mercado
“beijando a cruz” (ARANTES, 2003) com a implanta¢do dos dogmas monetaristas.
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portanto, o aprofundando da liberalizacdo econémica e da subserviéncia do pais aos
ditames da financeirizagdo. Entre as imposicdes reivindicadas pelo FMI no acordo
assinado em novembro de 1998, destacam-se: desvalorizacdo gradativa do Real;
continuacéo da politica de abertura comercial e desregulamentacdo financeira; aceleragédo
das privatizacGes; aprovacao de reformas liberais; e, por fim, promo¢do de um ajuste

fiscal com dados do superavit primério e dos pagamentos de juros (FILGUEIRAS, 2000).

Quando a situacdo se tornou insustentavel, em janeiro de 1999, o Brasil
desvalorizou o Real, o que levou o Comité de Politica Monetaria (Copom), criado em
1996, a incorporar a sua diretriz de politica macroeconémica o paradigma do tripé cAmbio
flutuante, regime de metas de inflagdo!!® e superavit primario. Esse modelo da doutrina
neoliberal monetarista segue como a principal orientacdo da politica econémica do pais

até os dias atuais, apesar dos déficits primarios ocorridos desde 2014126,

No segundo governo FHC, o BACEN, sob a presidéncia de Arminio Fraga —
oriundo de um fundo de investimento que pautava a valorizacdo de “capital ficticio” por
meio da arbitragem e especulacdo de moedas periféricas —, manteve a taxa basica de juros
elevada, cujo discurso oficial (politica do tripé, basicamente) seria o de conter a
desvalorizacdo cambial e, assim, evitar o0 aumento da inflacdo. Porém, como lembrou
Filgueiras (2000), pelo acordo com o FMI, ficou-se estabelecido que o pais iria incentivar
a entrada de capital externo, em que um dos pilares deveria ser a manutencao da politica
monetaria altamente restritiva.

Assim, apds o overshoothing do cambio, nos meses de janeiro e
fevereiro, o Real voltou a valorizar em decorréncia do aprofundamento
da politica econdbmica recomendada pelo FMI e implementada pelo
novo presidente do Banco Central, que passou a dispor de mais recursos

para intervir pontualmente no cdmbio. Conforme a revisdo do acordo,
0 Banco Central, para evitar grandes oscilagdes na cota¢do ao longo do

1150 controle assiduo dos indices de precos se fundamenta em dois principios: “taxas de inflagio maiores
ameagam diretamente o valor da riqueza financeira e sua volatilidade dificulta a correta precificacdo desta
ultima” (CARNERIO, 2010: 43). Portanto, pelas duas regras, os ganhos com transac¢des de “capital ficticio”
pelos investidores institucionais estariam ameacados pela inflagdo, pressionando governos a
implementarem politicas monetarias restritivas com o objetivo de assegurar o nivel de precos padrio para
facilitar as negociag¢des dos titulos.

116 Como serd visto mais a frente, embora o Brasil tenha incorrido em déficits primarios desde 2014, a
austeridade fiscal se ampliou, uma vez que se promulgou a Emenda Constitucional 95, a qual estabeleceu
que os gastos do governo fiquem rigidamente indexados a inflagdo do ano anterior, o que impossibilita a
ampliagcdo dos gastos primarios, enquanto o pagamento dos juros dos titulos da divida publica segue
normalmente. Portanto, ampliou-se o a concessdo dos privilégios aos credores — investidores
institucionais que negociam “capital ficticio” — e a subordinacdo do pais aos imperativos da
financeirizacgdo.
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ano de 1999, poderia usar, até junho, US$ 8 bilhdes de suas reservas
para intervir no mercado (US$ 3 bilhdes, em margo, US$ 2 bilhdes, em
abril, US$ 1,5 bilhdo, em maio, e US$ 1,5 bilhdo, em junho). Em
contrapartida, o Banco Central ficou proibido de operar no mercado
futuro.

Desse modo, a partir da segunda metade do més de marco, assistiu-se
ao retorno dos capitais especulativos ao pais, atraidos pelo aumento da
taxa de juros e outras facilidades, como a diminui¢do do IOF de 2,5%
para 0,5% - para aplica¢cdes em fundos de renda fixa, operacGes entre
bancos no Brasil e no exterior e contas CC-5, que sdo utilizadas por
estrangeiros para movimentar ddlares no pais —, e a prorrogacao, até o
final de junho, da isencdo do imposto de renda sobre os rendimentos
dos fundos de renda fixa para o0s investidores estrangeiros
(FILGUEIRAS, 200: 193-194).

Biancarelli (2010) ressalta esse papel do governo FHC de facilitar a entrada de
capital externo, as inward transictions; o estimulo a saida de capital, as outward
transictions, seriam plenamente implementadas no governo Lula. No entanto, ainda no
segundo mandato de FHC, em 2000, o Brasil promulgou a Lei de Responsabilidade Fiscal
(LRF), ratificando o compromisso estabelecido com FMI de aumentar o rigor fiscal no
controle e contingenciamento de despesas do Estado, o que dava garantias aos
proprietarios de titulos da divida publica brasileira que o pais realizaria 0 pagamento dos
créditos — “capital ficticio” passado, como argumentou Marx (2017) — oferecidos
anteriormente (PAULANI, 2000).

Contudo, essa doutrina neoliberal da austeridade fiscal*!” ndo questiona o poder
de que a politica monetaria de juros elevados contribui substancialmente para o
crescimento da divida plblical'® devido aos recorrentes déficits nominais — gastos do
governo que incluem as despesas com 0s juros e amortizacGes da divida publica. No
entanto, o objetivo dos economistas mainstream, com seus dogmas fiscais, € dar total

garantia aos detentores de papéis de governos para que eles realizem a valorizacdo de seu

117 Friedman (1982), talvez o principal idedlogo neoliberal e monetarista do século XX, defendia que os
governos adotassem mecanismos para que houvesse a estabilidade em seus gastos e, assim, esse seria
um fator para equilibrar a economia. “O primeiro requisito é, portanto, que o governo resolva seus
préprios problemas, isto é, que adote medidas que garantam estabilidade razodvel ao seu fluxo de
despesas. Se conseguisse isso, daria importante contribuicdo a redugéo dos ajustamentos necessarios no
resto da economia” (FRIEDMAN, 1982: 76).

118 Segundo o documento Austeridade e Retrocesso (2016), “quando a taxa de juros sobre a divida é muito
elevada, aumentando o custo dos servicos da divida e, eventualmente, gerando uma trajetdria explosiva
da divida. O custo fiscal de uma politica prolongada de juros altos ndo apenas desloca um volume
significativo do orcamento corrente para o pagamento de juros, mas pode gerar uma trajetdria
insustentavel, o que em certas circunstancias pode provocar inflacdo e desvalorizacdo cambial
(AUSTERIDADE E RETROCESSO, 2016: 31).
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“capital ficticio”, sendo, para isso, necessario a execucao de robustos superavits primarios

para o0 a quitacdo dos empréstimos aos credores.

O ano de 2002 foi marcado pelo agravamento da crise cambial em decorréncia da
especulacdo do mercado financeiro em relacdo as supostas politicas econémicas que
seriam gestadas pelo candidato favorito a época, Luiz Inécio Lula da Silva, a corrida
presidencial. O risco-pais — recurso utilizado pelo mercado financeiro por meio de um
titulo derivativo para auferir os riscos de aplicacdes em papéis de nacdes periféricas,
portanto, intrinsecamente ligado a financeirizacdo — disparou, atingindo o patamar de 2
mil pontos, e o dolar chegou a R$ 4,00 (PAULANI, 2000). Nem a Carta ao povo
brasileiro, na qual Lula assegurava que iria realizar a politica macroecondmica do tripé,
amenizou a exigéncia dos credores pelo aumento nos prémios de riscos aos titulos

brasileiros.

Todavia, Lula iniciou seu governo “beijando a cruz” (ARANTES, 2003) dos
dogmas do capitalismo financeirizado. A insercdo dos governos do Partido dos
Trabalhadores (PT) nas doutrinas da financeirizacao foi tdo profunda que se forjou uma
alianca dos sindicalistas dirigentes de fundos de pensao, sobretudo os ligados a empresas
publicas, com os mecanismos do mercado financeiro (OLIVEIRA, 2003; BRAGA, 2012).
Tal mecanismo contou com a sincronia de medidas econémicas realizadas pelo Partido
da Social Democracia Brasileira (PSDB) e pelo PT, que levaram Oliveira (2003: 147) a
descrever esse processo, analogamente, ao animal ornitorrinco!®, em que uma “nova
classe social, que se estrutura sobre, de um lado, os técnicos e economistas doublés de
banqueiros, nucleo duro do PSDB, e trabalhadores transformados em operadores de
fundos de previdéncia, niicleo duro do PT”%°,

A nova classe tem unidade de objetivos, formou-se no consenso

ideoldgico sobre a nova fungdo do Estado, trabalha no interior dos
controles de fundos estatais e semiestatais e esta no lugar que faz a

119 Segundo Oliveira (2003: 150), “o ornitorrinco é isso: n3o ha possibilidade de permanecer como
subdesenvolvido e aproveitar as brechas que a Segunda Revolu¢do Industrial propiciava; ndo ha
possibilidade de avangar, no sentido da acumulac¢do digital-molecular: as bases internas da acumulacdo
sdo insuficientes, estdo aquém das necessidades para uma ruptura desse porte. Restam apenas as
‘acumulagdes primitivas’, tais como as privatizagGes propiciaram: mas agora com o dominio do capital
financeiro, elas sdo apenas transferéncias de patrimdnio, ndo sdo, propriamente falando, ‘acumulagao’.
O ornitorrinco estd condenado a submeter tudo a voragem da financeirizagdo, uma espécie de ‘buraco
negro’: agora serd a previdéncia social, mas isso o privara exatamente de redistribuir a renda e criar um
novo mercado que sentaria as bases para a acumulagdo digital-molecular. O ornitorrinco capitalista é uma
acumulac¢do truncada e uma sociedade desigualitaria sem remissdo”.

120 Grifos nossos.
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ponte com o sistema financeiro. Aqui ndo se trata de condenagdo moral,
mas de encontrar as razdes para 0 que, para muitos, parece uma
convergéncia de contrérios despropositada e atentatéria contra 0s
principios do Partido dos Trabalhadores (OLIVEIRA, 2003: 148).

Com a continuacdo desse modelo de governo, Oliveira (2010), inspirado em
Gramsci, atualizou o fenébmeno nomeando-o de “hegemonia as avessas”, cujo conceito
buscava enfatizar o papel em que a classe social oriunda das camadas subalternas passou
a executar o programa economico dos setores dominantes da sociedade, em que oS
abastados consentiam com o controle do Estado realizado pelos dominados, desde que
estes ndo questionassem o padrdo de exploracdo capitalista. Ruy Braga (2012), por sua
vez, também orientado em um ponto de vista gramsciniano, classificou o lulismo como
uma “revolugdo passiva”, pois, por um lado, Braga (2012) reconheceu 0s ganhos sociais
dos governos do PT — reducédo da pobreza extrema, ampliacdo das universidades federais,
criagdo do Programa Universidade Para Todos (Prouni), valorizacdo real do salario
minimo, criagdo de empregos formais, mesmo que precérios e, em sua grande maioria
(90%), com remuneracdo de 1,5 salario minimo (POCHMMAN, 2012) e ampliacdo do
consumo via ampliacdo do crédito, sobretudo, o consignado —, mas que, por outro lado,
foi a execucdo de politicas econdmicas relacionadas a financeirizacdo, as quais foram
implementadas pela burocracia sindical oriunda da Central Unica dos Trabalhadores
(CUT) e do PT.

Nessas circunstancias, dentre as medidas tomadas, o governo Lula aprofundou o
rigor fiscal para assegurar ao mercado que 0 pais manteria sua politica econdémica
ortodoxa, em que 0 superdvit primario atingiu o indice de 4,5%, excedendo em 0,5% o
que fora exigido pelo FMI nos acordos do final dos anos 1990 (PAULANI, 2008). Alias,
a média do superavit primario realizado pelo governo Lula foi de 2,5% do PIB no triénio
2003-2005 e de 2,3% do PIB no triénio 2006-2008, enquanto a média do superavit
priméario do segundo mandato de FHC foi de 1,9% do PIB (BARBOSA; SOUZA, 2010),
demonstrando a continuag&o e o aprofundamento da politica econémica do governo Lula

na direcdo das exigéncias da financeirizagao.

Outro fator que sinaliza para a penetracdo do governo Lula nos ditames do
capitalismo financeirizado foram as politicas executadas pelo BACEN na gestdo de
Henrique Meirelles em relacdo a conclusdo da liberalizacdo da saida de capitais, as
outwards transactions, e a permissdo para que as receitas provenientes de exportacoes

nacionais pudessem ser investidas em mercados estrangeiros (BIANCARELLI, 2010).
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Até que, ja no governo Lula, os dois segmentos do mercado cambial
foram unificados: as pessoas fisicas e juridicas passam a poder comprar
e vender moeda estrangeira para fins de aplicagdo no exterior, sem
limitacdo de valor, diretamente na rede bancaria. A Resolucdo 3265 do
Conselho Monetario Nacional (04/03/2005) é o passo decisivo,
segundo o proprio Banco Central, para uma ‘nova filosofia cambial no
pais’, ja que ‘todas as operacdes de cambio passaram a ser permitidas,
desde que observada a legalidade da transacdo, tendo como base a
fundamentacdo econdmica das operacGes e as responsabilidades
definidas na respectiva documentacao’. Pela resolucdo, além de serem
extintas as contas CC-5, também foram eliminadas a obrigatoriedade de
retorno dos recursos associados a venda de investimento no exterior (0s
recursos podem ser reaplicados no exterior livremente), e a necessidade
de envio ao Banco Central de documentacgao especifica comprobatoria
nas operaces relacionadas a investimento direto no exterior. O
caminho é reforcado pela Resolucdo 3412, de 2006, que liberaliza
totalmente as aplicagfes de pessoas fisicas e juridicas em mercados de
capitais no exterior.

Na mesma direcdo, foram sendo tomados passos decisivos em relacdo
a liberdade de alocacdo das receitas de exportacdo no exterior (que,
anteriormente,  deveriam  ser integralmente internalizadas)
(BIANCARELLLI, 2010: 70).

Em meio a esse processo de liberalizar completamente a saida de capital do Brasil
e atrair investidores de portfolio externos, o governo Lula zerou a aliquota de imposto de
renda para nao-residentes nas aplicacbes em titulos publicos brasileiros (MACHADO,
2011). Alein.° 11.033, de dezembro de 2004, procurou regular o imposto de renda sobre
aplicac@es financeiras no Brasil, mas o Art.° 3 isentou a tributacéo as pessoas fisicas 0s
investimentos em portfélio relacionados as Letras de Crédito do Agronegdcio (LCA), as
Letras de Crédito Imobiliario (LCI) e aos rendimentos de acdes abaixo dos R$ 20 mil
mensais (LEI N.° 11. 033, 2004). Enquanto o Art.° 4 dispensava 0 pagamento de impostos
as pessoas juridicas referentes aos investidores estrangeiros e aos fundos que requeressem
regime especial (LEI N.° 11. 033, 2004).

Assim, a soma dos amplos beneficios dados ao capital financeiro doméstico e
estrangeiro — politica monetéria restritiva (juros extremamente elevados), cambio
flutuante e a finalizagdo da abertura financeira no que se refere a entrada e a saida de
capitais — resultou na completa inclusdo subordinada brasileira ao capitalismo
financeirizado. O Brasil almejou o titulo de ser o destino preferivel para as aplicagGes de
capital de portfélio em mercados perifericos, destacando-se, sobretudo, os titulos publicos

e 0s contratos derivativos de juros e cambio, pois 0 Real atingiu o patamar de ser a
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segunda moeda mais negociada nos mercados de derivativos regulados em 2010 e a
terceira em 2014 (PAULA; PRATES, 2015; ROSSI, 2016).

Os incentivos dados a atracdo de “capital ficticio” global aos titulos brasileiros
por intermedio das politicas monetaria e cambial somados a valorizacdo do preco das
commodities entre 2003 e 2008, decorrentes do aumento da demanda chinesa,
engendraram crescimento expressivo das reservas internacionais'?!, sobretudo entre 2005
e 2008122,

A ideologia liberal estabelece que o pais deve acumular reservas para evitar que
oscilagbes bruscas no mercado financeiro durante reversdes de ciclos de liquidez
exponham as nacgdes, principalmente os de moeda fraca (periféricos), ao risco de fuga de
capitais e/ou insolvéncia, garantindo ao mercado a capacidade de cumprimento dos
contratos de dividas. Porém, a politica de se acumular reservas internacionais faz parte
inerente do amago da dinamica da financeirizacdo, em que ha uma expressiva
transferéncia de recursos do Brasil para os Estados Unidos (LAPAVITSAS, 2013;
HARVEY, 2012). Segundo Lapavitsas (2013: 247), “accumulation of reserves is
ultimately the reason why the net global flow of capital has been reversed leading to
capital flowing from poor to rich countries”.

By the same token, developing countries have adopted high domestic
interest rates, thus even resulting in rising Exchange rates during this
period. The later have encouraged forms of ‘carry trade’, that is,
domestic residents borrowing abroad in order to invest in financial
assets in developing countries. As borrowing abroad rose, so did the
pressure to hold reserves. The end result has been that developing
countries have exported capital to the developed core of the world
market. This perhaps the most remarkable aspect of subordinate

financialization and closely connected to the role of the dollar as world
money'?® (LAPAVITSAS, 2013: 248).

O principal objetivo do governo Lula com o acimulo das reservas internacionais
foi o de demonstrar ao mercado financeiro global a capacidade de redugéo e gestdo dos

riscos provenientes dos fluxos de capitais em economias totalmente liberalizadas, o que

121 Em 17 de junho de 2019, as reservas internacionais somavam a quantia de US$ 387 bilhdes (BACEN,
2019a).

122 De acordo com Paula e Prates (2015: 96), “a partir de octubre del 2005 el BCB empez6 a comprar divisas
extranjeras de forma continua pero desigual, lo que fundamentalmente se hizo como parte de una politica
de acumulacidn de reservas internacionales, sin tener compromiso alguno con cierto nivel cambiario,
mismo que continud mostrando una tendencia hacia la apreciacion”.

123 Grifos nossos.
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contribuiu, inclusive, para a obtencdo do grau de investimento em 2008 (PRATES, 2015),
que durou de abril de 2008 a setembro de 2015.

Assim, 0 superavit na balanga comercial (propiciado, na sua maior
parte, pelas exportacdes liquidas de commodities) foi o principal
determinante dos superavits cambiais, que foram integralmente
absorvidos pelas intervencdes do BCB na maior parte do periodo em
tela. Além disso, além deste saldo, em vérios meses o0 BCB também
absorveu parte da oferta de dolares gerada pela ampliacdo das posi¢coes
vendidas dos bancos (associadas as operagOes dessas instituicdes no
mercado de derivativos cambiais, como detalhado a seguir). J& em
termos brutos — a soma das entradas e saidas em cada segmento, na fase
2 como um todo e, principalmente, a partir do final de 2005, as
operagdes de cambio financeiro predominaram. Isso quer dizer que,
embora em termos liquidos 0 movimento comercial tenha sido mais
relevante, as compras e vendas de dolares de natureza financeira
exerceram uma influéncia fundamental na dindmica do mercado a vista,
exigindo intervenc¢des do BCB no sentido de atenuar seu impacto sobre
a volatilidade das cotagdes cambiais (PRATES, 2015: 101).

Entretanto, contrapartida das reservas internacionais € o aumento do passivo

externo do pais e o elevado custo fiscal que elas possuem. A maior parte delas esta

depositada em titulos do Tesouro estadunidense, que tém juros baixos, enquanto 0s juros

dos titulos brasileiros para atrair o capital que sera utilizado como reserva possui altos

indices de juros.

Dada a politica monetéria restritiva vigente no periodo, a autoridade
monetaria brasileira adotou, persistentemente, a estratégia de
intervencdo esterilizadora, ou seja, de neutralizar o impacto monetario
de suas compras de divisas mediante venda de titulo publicos no
mercado aberto a partir das chamadas operagdes compromissadas.
Todavia, esta estratégia deparou-se com dois constrangimentos. Por um
lado, o elevado estoque de divida publica mobiliaria concentrada no
curto prazo e indexado a taxa do Sistema Especial de Liquidagdo e de
Custadia (Selic). Por outro lado, o elevado diferencial de juros internos
e externos, que tornava 0 custo de carregamento dessas reservas
excessivamente alto (em termos absolutos e relativamente aos demais
paises emergentes (PRATES, 2015: 102-103).

Embora o discurso liberal defenda o acimulo de reservas internacionais para

reduzir os riscos de possiveis fugas de capitais, elas possuem uma dindmica paradoxal.

As reservas sdo formadas pelos saldos positivos em transag0es correntes (soma das

balancas comercial e de servigos) e pela entrada de capital estrangeiro — IED e portfolio.

No caso brasileiro, desde que o Brasil se inseriu na financeirizacdo, as transacoes
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correntes incorreram em déficit recorrentes, com excecdo do intervalo que data de marco
de 2003 a meados de 2007 (IPEA-DATA, 2019), necessitando da entrada dos capitais via
IED e de carteira para fechar a conta do balancgo de pagamentos. Assim, a formacao das
reservas internacionais so foi possivel pela atuacdo direta do BACEN na compra dos
excedentes diarios do interbancario (mercado secundario de cambio), pagando o preco da
taxa de cambio vigente no momento da transagdo (PRATES, 2015). A contrapartida a
essa entrada de capitais no pais é a necessidade de realizar pagamentos de retorno
posteriores aos seus proprietarios, formando-se o passivo externo do paist?*. Portanto, o
padrdo do crescimento das reservas traz, intrinsecamente, a contradi¢do de carregar a
necessidade de pagamentos futuros que, de alguma maneira, aumentam a vulnerabilidade
externa brasileira.
A combinacdo perversa de déficits crescentes no balanco de
pagamentos em conta corrente com a entrada indiscriminada de capital
internacional — sobretudo capitais volateis em busca de ganhos
especulativos de curto prazo com operagdes de ‘carry trade’ e
investimentos diretos no setor de servi¢os e em atividades primario-
exportadoras — leva a um aumento exponencial do passivo externo e a
um reforco do desequilibrio estrutural no hiato de recursos do setor
externo. Assim, por mais paradoxal que possa parecer, as condicoes
gue impulsionam o crescimento da economia brasileira — a abundancia
de divisas — trazem inscritas contradicbes que aumentam

perigosamente a vulnerabilidade do pais a crises de estrangulamento
cambial'® (SAMPAIO Jr., 2011: 94).

As operacOes de carry trade estdo no cerne do aumento dessa vulnerabilidade,
além de elas serem 0 mecanismo principal de insercao subordinada do Brasil aos ditames
da financeirizacdo. Os investidores institucionais internacionais possuem duas opcoes
para valorizarem seu capital de maneira especulativa por meio do carry trade. Primeiro,

eles podem fazer as operacdes classicas de se financiar em uma moeda de juros baixos e

124 0 passivo externo bruto (PEB), de acordo com Prates (2003), é formado pelo estoque da divida externa
mais a contrapartida dos capitais que entram por meio IED ou em aplica¢Bes de carteira, enquanto que o
passivo externo liquido é a soma do PEB menos os ativos externos (reservas internacionais liquidas, ativos
dos bancos brasileiros no exterior e créditos do pais no estrangeiro). Segundo Gongalves (2013b: 12), “em
2006 o Brasil estava ‘negativado’ em USS 365 bilhdes, ou seja, o passivo externo era maior do que o ativo
externo (cujo item principal é a reserva internacional administrada pelo Banco Central. Em 2011 o Brasil
estava negativado em USS 738 bilhdes” (GONCALVES, 2013b: 12). A crise de 2008 aprimorou a
deterioragdo das contas externas brasileiras (GONCALVES, 2013a; 2013b), pois, como exemplificou
Paulani (2013), a desvalorizagao cambial de 2002 e 0 boom da exportagcdo de commodities, possibilitaram
a realizacdo de saldos positivos nas as transagdes correntes, sobretudo entre 2003 e meados de 2007
(IPEA-DATA, 2019).

125 Grifos nossos.
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aplicar o capital adquirido em titulos de economias com elevadas taxas de juros (ROSSI,
2016). Segundo, seria mais simples realizar 0 mesmo mecanismo mediante a utilizagéo
de derivativos, realizando a arbitragem2® entre moedas, hegeménica e periférica, a partir
de expectativas futuras para a variacao do preco da taxa de cambio entre elas, auferindo,
assim, ganhos especulativos (ROSSI, 2016).
O carry trade é frequentemente definido como uma operacéo
alavancada onde se toma um empréstimo na moeda funding, associada
a juros baixos, e se aplica em um ativo denominado em uma moeda
target, associada a altas taxas de juros. Nessa perspectiva, o carry trade
pode ser identificado na contabilidade bancaria internacional e resulta
em um fluxo financeiro que consta no balanco de pagamento dos paises
envolvidos. No entanto, essa é uma definicdo parcial e limitada, uma

vez que o carry trade pode ser um fenbmeno bancario, associado a um
fluxo financeiro, mas também uma aposta com derivativos.

Dito isso, define-se aqui o carry trade como uma estratégia financeira
gue busca usufruir o diferencial de juros entre duas moedas, onde se
assume um passivo ou uma posicgao vendida na moeda de baixos juros
e, simultaneamente, um ativo ou posicdo comprada na moeda de altos
juros (ROSSI, 2016: 48).

Nesse sentido, percebe-se a relacdo intrinseca entre taxa de juros (politica
monetaria) e o cambio, cujo modelo baseado no tripé, com seu viés liberal para o combate
a inflacdo, desdobrou no aprofundamento da submissao do Brasil as ordens das financas,
nacional e internacionalmente. Os diferentes tipos de carry trade sdo apenas mecanismos
como os diversos atores agem diante da possibilidade de ganhos especulativos com titulos
monetarios por meio de suas apostas em sentido opostos (arbitragem) em relacdo a
variacdo futura do preco dos ativos comercializados. No caso brasileiro, ha a evidéncia
de que os agentes realizam os dois movimentos especulativos para valorizar a posse de

seus ativos.

126 “A arbitragem é uma estratégia que tem como objetivo um ganho com desequilibrio de precos de
determinado ativo em diferentes mercados ou diferentes temporalidades e, por definicdo, € uma
operagdo que busca ganhos livre de risco de preco. No caso da arbitragem de juros internacional, a
estratégia passa pela neutralizagdo do risco cambial entre as moedas por meio de contratos de hedge
cambial. Por sua vez, o custo de hedge depende da taxa de cambio no mercado a termo” (ROSSI, 2016:
49-50). “A ligagdo entre os mercados a vista e de derivativos de cambio ocorre pela arbitragem realizada
principalmente pelos bancos. O excesso de oferta de ddlares no mercado a vista (futuro) leva as
instituicbes a comprarem ddlares nesse mercado e venderem ddlares no mercado futuro (a vista). O
resultado da operacdo é um ganho sem risco cambial e um ajuste de pregos nos dois mercados” (ROSSI,
2016: 102-103).
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No Brasil, embora os contratos derivativos'?’

ainda precisem ser autentificados na
Cetip (Central de Custodia e Liquidagdo Financeira de Titulos) ou na BM&F, o Real foi
a segunda moeda mais transacionada em mercados de derivativos de cambio regulados,
em 2010, e a terceira, em 2014 (PAULA; PRATES, 2015; ROSSI, 2016). Desse modo, a
soma da politica monetaria austera e do cambio livre com a completa abertura financeira
da economia brasileira levou o pais a inserir-se de forma completamente subordinada as
imposic¢des da financeirizacdo, pois 0s interesses dos proprietarios de “capital ficticio”,
locais e estrangeiros, foram amplamente atendidos pelas politicas macroeconémicas e de
liberalizacdo realizadas pela classe dirigente brasileira. Portanto, essa forma de se inserir
de modo subordinado nas finangas globalizadas constitui-se o paradigma central da
“novissima dependéncia” (FIORI, 1995a; SAES, 2007), e um dos atributos da “reversdo
neocolonial”*?® (SAMPAIO Jr., 1999; 2011; 2012), em que o Brasil se transformou em

uma “plataforma de valorizagdo financeira internacional” (PAULANI, 2008; 2013).

A defesa pelo uso dos derivativos se baseia na possibilidade de que esses
instrumentos amenizariam 0s riscos microeconémicos nas transacdes capitalistas, pois,
ao se realizar um contrato de hedge, os investidores estariam seguros a possiveis
oscilagdes de precos nos mercados liberalizados ou com imprevistos naturais que 0s
fizessem incorrer em prejuizos. Porém, os derivativos também tém a funcdo de ser
“capital ficticio” (PALLUDETO, 2016), sendo utilizados para ganhos capitalistas por
intermédio de operacdes de arbitragem e/ou especulativas, o que amplia sobremaneira a
instabilidade da economia capitalista, sobretudo na financeirizagao. “In other words, they
can solve problems of microeconomic efficiency and an aggravate problems of
macroeconomic instability” (CARNEIRO, ROSSI, MELLO, CHILIATTO-LEITE, 2015:
5).

127 0s derivativos sdo um contrato entre duas partes (bilateral) que estipulam pagamentos futuros, cujos
valores estdo vinculados a outros ativos, taxas (cdmbio e juros), indexagdes, ou dependentes de algum
efeito natural (CARNEIRO, ROSSI, MELLO, CHILIATTO-LEITE, 2015). Contudo, por ndo existir a entrega fisica
(de mercadorias) nos contratos derivativos, Carneiro, Rossi, Mello e Chialiatto-Leite (2015) o
consideraram como a esséncia do “capital ficticio” na contemporaneidade, para os autores, haveria
apenas o resultado final, o AD. Marx (2017), ao formular o conceito de “capital ficticio” (D-D’), explicou
que o D’ era o resultado de um capital adiantado (D) mais a variagdo de juros (AD). Dessa forma, segundo
os economistas da Unicamp, os derivativos seriam uma etapa avancada do “capital ficticio”, em que seria
o produto apenas do AD (CARNEIRO, ROSSI, MELLO, CHILIATTO-LEITE, 2015).

128 pelo conceito de “revers3o neocolonial” (SAMPAIO Jr., 1999; 2011; 2012), h3, além da submiss3o as
finangas globalizadas, o processo de retorno a reprimarizagdo econémica do Brasil, inclusive com o
destaque as exportacGes de commodities.
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Assim, os mercados derivativos de balcdo tornaram-se a ponta de lanca
da globalizacdo financeira. Eles promoveram e tornaram possivel a
administracdo individual do risco pelos agentes econdémicos, o que é
um avanco significativo da eficiéncia, considerada do ponto de vista
microeconémico. Mas os instrumentos derivados sdo ambivalentes.
Embora eles disseminem o risco até os usuarios finais, eles o
concentram perigosamente em seus préprios mercados. As
caracteristicas elementares de sua avaliacdo, a complexidade das
montagens propostas pelos bancos, as interdependéncias dindmicas que
eles estabelecem fazem deles os propagadores do risco global em
contextos de instabilidade macroeconémica. Eles ndo criam esses
contextos, mas ampliam as crises financeiras que provém desses
contextos (AGLIETTA, 2004: 71).

A instabilidade macroecondmica é intensificada em um sistema financeiro
liberalizado e com hierarquia monetaria, em que moedas de paises imperialistas,
sobretudo o ddlar, exercem as trés funcdes do dinheiro — unidade de conta, meio de
compra e reserva de valor — nas transacfes capitalistas mundializadas, enquanto as
moedas periféricas ndo possuem essa forca de realizarem os trés papéis monetarios na
economia globalizada (CONTI; BIANCARELLI; ROSSI, 2013). Dessa forma, as moedas
das nacdes avancadas sdo demandadas com o objetivo de executar as trés funcdes
classicas do dinheiro, j& as periféricas passam a ser procuradas pelos investidores
internacionais apenas como ativos — as operacOes de carry trade — em busca de
valorizagdo, exigindo-se, inclusive, elevados prémios de riscos nessas transagOes
(CONTI; BIANCARELLI; ROSSI, 2013).

Em decorréncia dos ciclos de liquidez, verifica-se a intensa busca por moedas
periféricas na ascensdo dos mesmos, quando ha elevado grau de capital monetario em
busca de ganhos no mercado mundial e queda na aversdao ao risco pelos agentes,
apreciando as divisas dos paises pobres, mas, com a reversdo do ciclo (inicio de crises),
0s atores buscam a seguranc¢a nas moedas hierarquicas das na¢des imperialistas, 0 que
deprecia os dinheiros periféricos (CONTI; BIANCARELLI; ROSSI, 2013).

To sum up, in a global financial environment which is intrinsically
unstable, the inferior position of some economies is worsened by these
three disadvantages — that marks the contemporary world and typify a
peripheral country: the financial, the macroeconomic and (above all)
the monetary asymmetries. As a result of these structural
characteristics, the movement of private capital flows to peripheral
countries, issuers of currencies that are not internationally liquid, is
always a consequence of a reduction in liquidity preference in the
international level (or a decrease in risk aversion).
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As in a stylized Minskyan financial cycle (an optimistic period, when
the expectation on future yields shore up financial transactions
involving more and more risky agents), a confidence phase also occurs
in international liquidity directed to peripheral countries, based on some
common beliefs about those host economies, their risks and future
opportunities. In the original formulation, the increasing financial
fragility turns into financial crisis in the aftermath of an expectation
shock — a drastic reversion of optimism about future and a sudden
increase in liquidity preference (Minsky, 1982). Regarding
international liquidity, any event that induces a reevaluation of the
risk/return combination of assets denominated in peripheral currencies
(vis-a-vis the central economies) is able to trigger a ‘flight to quality’ —
an increasing in risk aversion or in liquidity preference in this
international sense (CONTI; BIANCARELLI; ROSSI, 2013: 14-15).

Portanto, com a liberalizacdo financeira e a transformacéo de divisas em ativos,
amplia-se a instabilidade macroeconémica em nivel internacional, além de favorecer
ganhos especulativos aos investidores institucionais e elevar tanto o servilismo dos paises

subdesenvolvidos as financas globalizadas quanto suas vulnerabilidades externas.

N&o ¢é irrelevante que Friedman (1982) defendeu a utilizacdo da arbitragem e da
especulacdo como elementos que estabilizariam o cambio livre, que era uma das
propostas do autor da Escola de Chicago. Para o economista neoliberal, o costume dos
banqueiros da década 1960 em valorizar seus capitais mediante a taxa de cdmbio regulada
pelo sistema de Bretton Woods inviabilizava o surgimento de empresas especializadas na
arbitragem e especulacédo, cujas atuacdes possibilitariam a autorregulagdo no mercado
financeiro e, assim, atingir-se-ia o equilibrio (liberais defendem que a economia esta em
equilibrio no longo prazo) no preco da taxa de cambio entre os diversos paises
(FRIEDMAN, 1982). Apesar de o argumento do equilibrio no longo prazo*?® ser uma
constante na argumentacdo liberal, tanto nos autores classicos como neocléssicos e
neoliberais, a defesa da estabilidade econémica por intermedio da arbitragem e/ou
especulacdo feita por Friedman (1982) parece mais uma defesa ideologica e fetichista,

que esconde a real intencéo, isto é, os ganhos ficticios para os agentes que apostarem na

129 Entretanto, Marx, nos trés livros de O Capital, propds-se a demonstrar que a acumulacdo capitalista
ocorre de maneira contraditoria e que ela nao esta em equilibrio, em que, por um lado, ha a valorizagdo
de capital por meio da exploragio da forga de trabalho, mas, por outro, esse processo esta
intrinsecamente ligado a possibilidade da ocorréncia de crises ciclicas, que nada mais é do que a negagao
da acumulagdo de capital (GRESPAN, 2012). Mesmo na circulagdo simples de mercadorias M-D-M, se nao
houver a venda da primeira mercadoria pelo produtor, ja esta dada a existéncia da crise (MARX, 2013), o
que se aprofunda substancialmente quando ha a comercializagéo de “capital ficticio”, com a generalizacdo
de amplas crises financeiras (MARX, 2017).
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direcdo correta sobre as variacdes futuras nos movimentos econémicos, sendo facilitadas,

inclusive, com a livre mobilidade internacional de capitais.

Ap0s essa pequena digressao sobre o resultado da liberalizacdo financeira e das
politicas monetéria e cambial restritivas, que estimulam a atracdo de capitais de portfolio
para transagcdes com titulos publicos e privados brasileiros, que promovem a insercdo
subordinada do Brasil na financeirizacdo, a “novissima dependéncia” (FIORI, 1995a;
SAES, 2007) ou “reversao neocolonial” (SAMPAIO Jr., 1999; 2011; 2012), precisamos

voltar a analise politica desse processo.

Para corroborar com a perspectiva de atrair investimentos em carteira, 0 governo
Lula lutou para que as agéncias de rating (Standard and Poor’s, Fitch e Moody ’s)**° —
incorporadas a logica dos interesses do capitalismo financeirizado, cujos critérios de
avaliacdo fazem parte do contexto do mercado financeiro — concedessem ao pais a
classificacdo de investment grade. O cerne dessa busca era indicar aos credores a
responsabilidade brasileira em honrar seus contratos de dividas, mas o intervalo que o
Brasil conseguiu obter o grau de investimento foi breve, durando de abril de 2008 a
setembro de 2015.

Dentre as politicas econdmicas empreendidas pelo governo Lula para sinalizar o
compromisso do pais na busca pelo grau de investimento, destacam-se a manutencéo da
ortodoxia do tripé macroecondmico, até mesmo com o aumento do arrocho fiscal com a
elevacdo do percentual do superavit primario; a ampliacao da liberalizacdo financeira do
Brasil, com a livre permissdo para entrada e saida de capitais; a politica de acumular
reservas internacionais; e, em 2005, realizou-se 0 pagamento antecipado dos créditos
obtidos junto ao FMI nos anos de 1998, 2001 e 2002. Esta tltima realizacéo foi celebrada,
de maneira ufanista, como um avanco das financas publicas brasileiras, em que o Brasil
se tornou, inclusive, credor do FMI, mas, a nosso ver, ndo passava mais do que uma
politica de insercdo subordinada as diretrizes das financas globalizadas, com o claro
objetivo de alcancar o grau de investimento, dando mais seguranca aos investidores

institucionais de ambito global.

130 No contexto pré-crise de 2008, essas empresas de classificacdo de riscos, que eram contratadas pelas
instituicbes financeiras para qualificar seus portfélios, avaliavam os titulos privados dos bancos
estadunidenses — os subprimes, por estarem a um nivel abaixo dos titulos mais confidveis — como ativos
seguros para a aplicacdo de poupancas.
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Enquanto isso, os mandatos de Dilma Rousseff foram marcados por supostos
ataques intervencionistas aos ganhos financeiros, principalmente no esforco para redugéo
dos spreads bancarios — via aumento da concorréncia dos créditos oferecidos pelos
bancos publicos — e da queda nominal da taxa Selic entre setembro de 2011 e a abril de
2013. Porém, em termos reais, 0s juros brasileiros mantiveram-se entre 0s mais altos do

mundo.

Entretanto, na realidade, ao assumir o cargo, em janeiro de 2011, na conjuntura
de desaceleracdo da economia mundial em decorréncia da crise de 2008, Rousseff subiu
a meta de superdvit primario para 3,1% do PIB. Além disso, 0o BACEN elevou 0s juros
até agosto de 2011, quando atingiu o patamar de 12,5%, passando a diminui-lo
gradativamente no més posterior. A soma da desacelera¢do econdmica e do aperto fiscal
e monetario desembocou na Gnica op¢do de contigenciarr os gastos publicos*®! para se
atingir as metas estipuladas para o superdvit priméario daquele ano (SERRANO;
SUMMA, 2015). Além do mais, Serrano e Summa (2015) lembram que o ano de 2011
foi mais contracionista do que o 2003, quando Lula assumiu seu primeiro mandato
elevando os percentuais de superavit primario, e que tampouco houve reajuste do salario

minimo em 2011.

Outra medida controversa do governo Dilma foi a ampliacdo da concesséo de
subsidios as empresas produtivas — politica criada pelo governo Lula, com a reducéo do
Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) dos setores automotivos e da linha branca
—com as desoneragdes das folhas de pagamentos, a qual tinha por intuito a clara tentativa
de sustentar o crescimento da economia brasileira por intermédio do consumo interno.
Porém, como as familias e empresas ja se encontravam endividadas pelos estimulos
crediticios do governo Lula, o impulso dado ao setor produtivo com as desonera¢des da
folha de pagamentos ndo surtiu o efeito desejado, pois foi insuficiente para recuperar a
rentabilidade empresarial, que ja sofria com o aumento da concorréncia mundial
(MELLO; ROSSI, 2017; SERRANO; SUMMA, 2015). Esses subsidios dados a classe

empresarial diminuiram substancialmente a arrecadacdo publica (receitas do Estado) o

131 0 discurso oficial foi o de que era preciso promover o ajuste fiscal de 2011 para realizar poupanca e
assim, possibilitar a reducdo posterior da taxa Selic e do spread bancario (SERRANO; SUMMA, 2015). A
identificacdo entre poupanca e reducdo da taxa de juros é proveniente, inclusive, da teoria neocldssica e
monetarista.
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que, somado a manutencdo com gastos elevados com juros, desencadeou, posteriormente,
na deterioracgéo fiscal do Estado brasileiro (MELLO; ROSSI, 2017).

Embora o BACEN tenha reduzido a taxa nominal de juros de 12,5%, em setembro
de 2011, para 7,25%, em outubro de 2012 — indice que permaneceu até abril de 2013 —
de maneira gradual, os juros reais brasileiros permaneceram entre os mais altos do mundo,
pois 0s paises que enfrentavam a crise de 2008 — principalmente Estados Unidos, Unido
Europeia e Japdo — promoveram a flexibilizacdo da politica monetaria com a implantacao
do Quantitative Easing (PAULA; PRATES, 2015; MELLO; ROSSI, 2017). A taxa Selic
voltou a subir justamente quando o FED anunciou que iria relaxar sua politica de
incentivo monetario, iniciando a fase tapering (MELLO; ROSSI, 2017).

Sin embargo, desde 2013, el nuevo aumento de entradas de capital
perdi6 su impulso, mas no pronunciadamente, volviéndose mas volatil.
Como mencionamos anteriormente, em mayo del 2013 la Fed anunci6
una reduccién gradual del estimulo monetario, lo que dio lugar a una
mayor turbulencia en el mercado financiero mundial, que incidio
particularmente en las economias emergentes. No obstante, un afio
después, la implementacion de una politica monetaria mas expansiva
por parte de BCE y del Banco de Japdn parece haber neutralizado, al

menos parcialmente, las reducciones de la Fed (PAULA; PRATES,
2015: 94-95).

A taxa Selic saltou de 7,25%, em maio de 2013, para 14,25%, em setembro de
2015, permanecendo nesse patamar até setembro de 2016, sendo concomitante a grave
crise que atingiu o pais a partir de 2015 (BACEN, 2019b). A politica monetéaria realizada
a partir do segundo trimestre de 2013 impulsionaria a recessdo que atingiria o pais em
2015, ja que os juros foram mantidos extremamente altos em uma conjuntura de
desaceleracdo rapida da economia, redundando na forte depressdo que se seguiria
(MELLO; ROSSI, 2017). Desse modo, os proprietarios dos titulos publicos foram
beneficiados com ganhos elevados, enquanto os investimentos produtivos tornaram-se

extremamente caros, 0 que contribuiu para o crescimento acelerado do desemprego.

A politica cambial do governo Dilma também foi conturbada e controversa. Em
2011, estipulou-se que haveria impostos sobre as operagdes com derivativos de cambio,
na tentativa de regular e reduzir os impactos que a arbitragem e a especulacdo causam na
economia (ROSSI, 2016; MELLO; ROSSI, 2017). No entanto, em 2013, mudou-se a
orientagdo do governo no controle cambial, pois houve a erradicacdo dos tributos, em que

a atuacdo na area cambial pelo governo ficaria restrita aos contratos de swaps — 0s quais
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sdo um tipo de derivativo oferecido pelo BACEN, estando, portanto, inclusos na logica
da financeirizagdo, ou seja, sdo market friendly — para conter as influéncias dos
derivativos de cAmbio do mercado futuro nas cotagdes do mercado a vista (ROSSI, 2016;
MELLO; ROSSI, 2017).
J4 a atuagdo com swaps cambiais pode ter a vantagem de afetar
diretamente o mercado onde se forma a taxa de cambio e se origina a
especulacgéo. Esse instrumento influi na formacéo da taxa futura e assim
evita a contaminagdo da taxa de cambio a vista. Essa atuacdo pode
afetar o circuito especulagdo-arbitragem uma vez que o banco central
faz a contraparte do especulador, tirando o arbitrador da operacéo, o
gue evita a variacdo da posi¢cdo dos bancos. E, ao absorver ou prover
liqguidez em dolar futuro, o banco central também ameniza a varia¢éo
do cupom cambial. Contudo, os leildes de swaps também podem
conviver passivamente com a especulagdo cambial e nos momentos

mais criticos, de forte formacdo especulativas, podem nédo ter o efeito
desejado sobre a taxa de cAmbio (ROSSI, 2016: 152-153).

Nesse contexto, entende-se o porqué da dinamica da arbitragem realizada pelos
bancos entre o mercado futuro de cambio (derivativos) e 0 mercado a vista passou a
designar o preco da taxa de cambio com a liberalizac&o financeira e o regime de cambio
flutuante (PRATES, 2015; ROSSI, 2016).

Em decorréncia das isenc¢des fiscais concedidas ao setor produtivo e da queda na
arrecadacdo publica com a desaceleracao (posteriormente, transformar-se-ia em recessao)
econbmica, a situacdo fiscal brasileira ruiu-se (MELLO; ROSSI, 2017; SERRANO;
SUMMA, 2015), o que, por sua parte, significou intensificacdo dos debates entre os

presidenciaveis das eleices de 2014 sobre os deveres do Estado na atuagdo econémica.

Dilma Rousseff, candidata a reeleicéo, pautou sua campanha na atuacao direta do
Estado (intervencionismo) — algo que ndo fora realmente privilegiado em seu primeiro
mandato, pois houve o ajuste fiscal de 2011 e a reducédo dos investimentos publicos — para
a promocdo do desenvolvimento econdmico, apesar da possibilidade anacronica de
realizar tal politica em meio a subordinacéo brasileira no contexto da financeirizagéo. Ja
o candidato da oposicdo, Aécio Neves, discursou pela defesa de politicas liberais e
monetaristas, nomeando, antecipadamente, seu assessor para politicas econémicas,
Arminio Fraga, que fora presidente do BACEN no segundo mandato FHC, para o cargo
de ministro da Fazenda. A disputa foi apertada, mas os ideais defendidos por Rousseff

prevaleceram.
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Contudo, dois dias apés a eleicdo, 0 BACEN surpreendeu a todos e subiu a taxa
Selic de 11% para 11,25%. Esse era apenas um prendncio do que seria 0 segundo governo
Dilma. Em janeiro de 2015, a presidente reeleita anunciou Joaquim Levy, ex-diretor do
Bradesco e com formacéo neoliberal, para o Ministério da Fazenda, o qual promoveu um
choque de precos (término da politica dos precos publicos administrados que vigorara até
2014 para conter a inflacdo) e um rigido ajuste fiscal, em que os gastos publicos cairam
de 12,8%, em 2014, para 2,1%, em 2015, cujo percentual de queda dos investimentos
publicos foi da ordem de 29% (MELLO; ROSSI, 2017).

No mesmo periodo, 0 BACEN deixou de intervir em qualquer transacdo de
cambio, o que liberou os agentes do mercado financeiro a apostarem contra o Real, cuja
especulacdo se confirmou e a moeda nacional desvalorizou 50% no final de 2015 em
relacdo a dezembro do ano anterior (MELLO; ROSSI, 2017).

O Unico desdobramento possivel do somatério de fatores negativos —
endividamento familiar e empresarial, desaceleracdo econdmica, austeridade fiscal e
liberalizacdo dos pregos administrados — era o da recessao, que se transformaria na pior
crise da histdria brasileira. A solugdo encontrada pelas oligarquias regionais, financeiras
e mididticas foi a derrubada da presidente democraticamente eleita por meio da promogéo

de um golpe parlamentar'®?, via Congresso Nacional, com o discurso cinico de que o

132 0 impeachment baseou-se em um controverso processo de interpretac3o da jurisprudéncia do fisco

publico do Brasil, em que os decretos suplementares orcamentarios sem autorizacdo do Congresso
Nacional e o atraso no pagamento aos bancos publicos pelo governo durante o plano Safra de 2015, as
“pedaladas fiscais”, foram a motiva¢do da acusag¢dao — Miguel Reale Jr., Janaina Paschoal e Hélio Bicudo
(com excegao do ultimo, que foi membro fundador do PT, os juristas anteriores se destacam em suas
carreiras por seus posicionamentos reacionarios) , além das oligarquias regionais e de setores alinhados
a doutrina monetarista de austeridade fiscal permanente, como economistas mainstream, grande midia
(também oligarquicas), instituicGes financeiras —, e com respaldo do Tribunal de Contas da Unido (TCU),
para abertura do processo de crime de responsabilidade da ex-presidente (FABRINI, 2016; EL PA/S, 2016).
Segundo essa visdao, o governo Dilma, ao realizar os decretos sem autorizagdo do Legislativo e as
“pedaladas fiscais”, teria violado a Lei de Diretrizes Orgamentarias (LDO), realizado operag¢do de crédito e
ter, supostamente, impossibilitado o alcance da meta de superavit primario para aquele ano (FABRINI,
2016; EL PAIS, 2016). Contudo, como a execugdo dos decretos ndo incorreu em expansdo dos gastos
fiscais, tendo existido apenas a transferéncia de recursos com gastos ja previstos e autorizados, ndo
haveria necessidade de consulta ao Congresso, o que isentaria a ex-presidente de crime de
responsabilidade, como argumentou José Eduardo Cardozo a época, entdo ministro chefe da Advocacia-
Geral da Unido (AGU) (FABRINI, 2016). Assim, por um lado, o governo da ex-presidente teria cumprido a
meta fiscal para o ano de 2015, pois o Congresso, em dezembro daquele ano, reviu a situagdo fiscal do
pais em decorréncia da crise econdmica que se iniciara naquele ano, com a consequente forte queda nas
receitas publicas, houve a realizacdo de um déficit publico de RS 111,2 bilhdes, quando o Congresso
Nacional, no final daquele ano, tinha autorizado uma meta deficitaria em RS 115,8 bilhdes (EL PA/S, 2016;
CAMPOS, 2016). Por outro, as “pedaladas fiscais” ndo se caracterizariam uma operacdo de crédito pela
LRF, ja que ndo houve assinatura de contrato entre prestamista e mutudrio, com taxas de juros previstas,
ou seja, sem a transferéncia de recursos dos bancos publicos para o governo federal (EL PA[S, 2016). Além

151



governo golpista de Michel Temer conseguiria trazer a suposta “confianca”, defendida
por economistas neoliberais, novamente aos empresarios e, assim, cessar-se-ia a crise, 0

que, evidentemente, ndo ocorreu.

Apo6s a consumacdo do golpe parlamentar, houve a radicalizagdo da politica
neoliberal e a demonstragéo da alianca conservadora das oligarquias para realizagéo das

contrarreformas.

Embora Michel Temer tenha sido gravado em audio por Joesley Batista, sugerindo
que o empresério da J&F continuasse realizando pagamentos de propina ao ex-deputado
e um dos principais articuladores do impeachment, Eduardo Cunha, para que este ndo
fizesse delacdo premiada, e de o seu assessor politico a época, Rodrigo Rocha Loures, em
uma operacao conduzida pela Procuradoria Geral da Republica (PGR), ser flagrado e
gravado em video recebendo pagamentos ilegais no mesmo caso da empresa J&F a
politicos do Movimento Democratico Brasileiro (MDB), a Camara dos Deputados
rejeitou, a0 menos duas vezes, abrir processo contra Temer e tornad-lo réu no Supremo
Tribunal Federal (STF) por obstrucdo de justica e corrupcdo passiva (CALGARO;
MODZELESKI; CARAM, 2017), ratificando, mais uma vez, a alianca golpista de 2016.

Em Democracia em vertigem, Petra Costa percebeu essa mudanca de postura do
Congresso brasileiro na direcéo da isencao da apuracao de corrupcao de politicos ligados
a setores conservadores, com destaque para os esquemas do MDB, como parte da politica
econémica do golpe de 2016, em que houve a associacdo de grupos reacionarios para
realizacdo das ilegitimas e sucessivas reformas institucionais em favor dos setores
produtivos e financeiros. Primeiro, ampliou-se a austeridade fiscal, uma vez que a
promulgacdo da Emenda Constitucional 95, de 2016, congelou os gastos publicos
diretamente ao nivel inflacionario do ano anterior por um intervalo de 20 anos (AQUINO,
2016). O objetivo claro dessa lei era o de demonstrar ao mercado financeiro que, mesmo

com os déficits primarios ocorridos desde 2014 em decorréncia da queda na arrecadacdo

disso, dois dias apds a conclusdo do processo de impeachment de Dilma, o Congresso Nacional sancionou
a lei 13.332, que autorizou a abertura de crédito suplementar pela presidéncia da Republica sem
autorizacdo do Legislativo (EXAME, 2016), o que traz um aspecto de cinismo e de deboche dos
parlamentares golpistas ao impeachment de Dilma Rousseff. Portanto, pode-se afirmar que o processo
de impeachment foi, sim, um golpe parlamentar, via alianca de forgas conservadoras-oligdrquicas e de
viés liberal-monetarista, o que refor¢a o carater de submissdo do Estado brasileiro a doutrina neoliberal
no contexto da novissima dependéncia (FIORI, 1995a; SAES, 2007), para destituir a presidente da
Republica eleita democraticamente em 2014.
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e da crise econémica, 0 governo brasileiro manteria um rigido ajuste fiscal permanente

que viabilizasse o pagamento dos juros e amortiza¢des da divida publica brasileira.

Segundo, renovou-se e elevou-se as Desvinculagdes das Receitas da Unido (DRU)
de 20% para 30% (CALGARO; GARCIA, 2016) — proposta que fora defendida pelo
governo Dilma, mas que néo se viabilizou pelo golpe parlamentar. Terceiro, promulgou-
se a reforma trabalhista, cujo modelo foi baseado na preferéncia do negociado sobre o
legislado; regularizacdo do trabalho intermitente; liberdade das terceirizacdes das
atividades-fim das empresas; liberalizacéo do trabalho de gestantes em areas insalubres;
entre outras medidas que precarizam o trabalho (CAVALLINI, 2017). Quarto, mudou-se
a taxa de juros referencial de empréstimos do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES), em que a taxa de juros de longo prazo (TJLP), que
continha subsidios a créditos de investimento de capital, foi substituida pela taxa de longo
prazo (TLP), que equipara seus indices aos do mercado financeiro (MOTA, 2017).
Quinto, sancionou-se a lei que desobriga a Petrobras de participar nas explora¢des do pré-
sal, agradando as petroleiras transnacionais na realizacdo dessa riqueza mineral, e a
Agéncia Nacional do Petroleo (ANP) reviu a politica de contetdo local para os
equipamentos que seriam usados na producao e prospeccao de petroleo (LIS; AMARAL,
2016; LISBOA, 2017). Sexto, o governo Temer demorou para reduzir os juros basicos
em meio a pior crise que o Brasil ja enfrentou, pois o ritmo de queda da taxa Selic foi
extremamente lento (BACEN, 2019b).

Alem dessas medidas, o governo Temer tentou realizar a reforma da previdéncia
— alcada pelos economistas neoliberais como o centro do problema fiscal brasileiro — e a
privatizacdo da Eletrobras, mas que foram inviabilizadas em decorréncia da perda de
apoio politico e do nivel de aprovacdo publica baixissima de Temer. Essas Ultimas
propostas ficaram para o (des)governo de Jair Bolsonaro, que foi eleito em meio a ataques
da Lava Jato sobre o processo politico**® e com uma campanha controversa que contou
com impulsionamento de mensagens contratadas por empresas privadas em redes sociais

(MELLO, 2019), o que é ilegal, ja que as doacOes de campanha por pessoas juridicas sdo

133 O site The Incerpt Brasil, com base em conversas entre procuradores federais e também com Sergio
Moro, ex-juiz federal, no aplicativo de celular Telegram, denunciou a atuagdo criminosa da forga tarefa
da Lava Jato na condenagdo do ex-presidente Lula, na sua retirada da corrida presidencial de 2018,
quando o ex-presidente liderava as pesquisas de intencdo de votos , e no favorecimento do entdo
candidato da extrema-direita, Jair Bolsonaro, que nomeou, antes mesmo do resultado eleitoral, durante
a ultima semana de campanha pela corrida presidencial, o préprio Moro para o Ministério da Justica e
Seguranca Publica de seu governo.
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inconstitucionais pela nova lei eleitoral, sem falar da circulacdo das inUmeras fake news

durante e apos o periodo eleitoral.

Bolsonaro, representante obscuro do neofascismo no Brasil, também se aliou ao
radicalismo liberal e monetarista de Paulo Guedes para garantir o apoio do mercado
financeiro & sua campanha, o que, de fato, ocorreu. Desse modo, além das politicas
protofascistas — pacote anticrime de Moro, que tem um carater altamente punitivista e
defende a proposta de “exclusdo de ilicitude”, pela qual homicidios cometidos por
policiais e individuos que estejam defendendo suas propriedades e patriménios nédo
seriam condenados (TAIAR; MARTINS; PERON, 2019); recentemente, referindo-se a
essa proposta, o presidente afirmou que “os caras vao morrer na rua igual barata” (MAIA,
2019; PHILLIPS, 2019); alias, o indice de assassinatos cometidos por policiais em Sdo
Paulo e Rio de Janeiro disparou, com uma taxa de 414 pessoas mortas pelas forcas
paulistas no primeiro semestre deste ano e de 434 seres humanos executados por forcas
fluminenses no primeiro trimestre de 2019 (PHILLIPS, 2019); e liberalizag&o da posse
de armas (ARAUJO; BASILE; LIMA; PERON, 2019); entre outras —, a agenda
econémica do (des)governo Bolsonaro baseia-se na realizacdo de amplos ajustes de viés
neoliberal, destacando-se: primeiro, a busca pela aprovacdo de uma radical reforma da
previdéncia®*, em que o contingenciamento dos gastos piblicos seria realizado por meio
de ataques aos direitos a aposentadorias dos cidadaos brasileiros — 0 governo também
deseja fazer uma reforma tributaria no pais (MARTINS; PASSARELLI, 2019), que
agravard a regressividade do sistema de impostos brasileiro; segundo, realiza-se 0
encolhimento na area de atuacdo do Estado por meio de privatizacGes e desestatizaces,
em que o caso da BR Distribuidora esboca a maneira arbitraria da venda de ativos
publicos nacionais, pois as acGes que a Petrobras detinha da companhia estatal de
refinamento de petroleo e distribui¢do de combustiveis foram pulverizadas com as vendas

dos papéis na BM&F, processo que retirou da petroleira brasileira o controle da BR

134 De acordo com Lapavitsas (2009; 2013), no contexto da financeirizac3o, o capitalismo descobriu novas
formas de realizar expropriacdo de capital, em que a diminui¢do do Estado de bem-estar social, com o
sucateamento dos servigcos publicos e da previdéncia publica, desencadeou o crescimento ciclico do
endividamento financeiro da classe trabalhadora via empréstimos de crédito e a realizagdo de poupancas
privadas. Assim, pela andlise do economista grego (LAPAVITSAS, 2009; 2013), a perda de conquistas
sociais do periodo fordista faz parte do objetivo de elevar os débitos das classes subalternas, extraindo
parte de seus baixos saldrios para a realiza¢do da valorizagdo do capital financeiro bancario. No caso do
Brasil, poderiamos acrescentar os créditos consignados, os quais formaram um dos pilares da forca
propulsora para o crescimento econémico durante os governos do PT, modelo de empréstimo que parte
dos saldrios de pessoas fisicas e de pensionistas e aposentados sdo descontados antes mesmo de eles
receberem o valor integral das remunerac¢ées que tinham direito.
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Distribuidora, passando-o0 aos acionistas privados (FILGUEIRAS; RAGAZZI, 2019) —
ainda estd na agenda para o segundo semestre a privatizacdo da Eletrobras
(BITENCOURT, 2019); terceiro, buscou-se a efetivacdo do acordo de livre comeércio
entre o Mercosul e a Unido Europeia (UE)*3®, anunciado em 28 de junho de 2019, em que
as negociacdes estavam paradas ha anos; quarto, criacdo do projeto Future-se para as
universidades federais, cujo modelo prevé o financiamento privado para as institui¢coes
de ensino superior por meio de associacbes com OrganizagGes Sociais (OS)
(VASCONCELOS, 2019), o que, evidentemente, fere o principio de autonomia das
mesmas e inicia um processo que visa sua gestdo privada; quinto, a defesa da
independéncia legal do BACEN®*® (CORREA; GRILLO; SOARES; MARTINS, 2019);
sexto, a proposta inusitada (e de total subserviéncia aos interesses imperialistas) de se
estabelecer a livre conversibilidade do Real ao dolar (VERSIANI; RIBEIRO, 2019),

135 pelo acordo assinado entre autoridades europeias e do Mercosul, fica evidente os beneficios auferidos
aos produtores europeus, tanto nos setores agricolas como nos industriais, mesmo com o dispositivo de
salvaguarda para aumento expressivo de importacdes ocasionadas pela liberalizagdo comercial
(MURAKAWA; RITTNER; KRUGER, 2019), agravando ainda mais a condi¢do dependente dos paises do
bloco periférico, uma vez que seus setores industriais perderdo capacidade competitiva com o acordo de
livre-comércio.

Segundo reportagem de Moreira (2019), “a UE vai eliminar as tarifas de importagdo de 100% dos produtos
industriais em até dez anos. O Mercosul vai remover totalmente as aliquotas em setores como veiculos,
autopecas, maquinarios, quimicos e fdrmacos. A liberalizagdo vai ocorrer em mais de 90% das exportacdes
europeias para cada setor, em cortes lineares. A excecdo serd para automoveis, que terdo a tarifa
eliminada ao longo de 15 anos, com sete anos de caréncia. Nesse periodo, havera cota para 50 mil veiculos
com metade da tarifa.

Terminada a caréncia, as tarifas vao ser reduzidas em ritmo acelerado para chegar a zero no ano 15. As
tarifas de importacdo de autopecas serdo liberalizadas em sua maioria em dez anos (82% cobrindo 60%
das exportag¢des da UE para o Mercosul, com outros 30% de exportacdo adicional liberalizado em 15 anos).
Para maquindrios europeus, 93% das exportacbes se beneficiardo de total liberalizagdo dez anos (67% das
exportagdes para o Mercosul)

O texto publicado pela UE diz que padrdes sanitdrios e fitossanitarios do bloco europeu ndo serdo
relaxados em qualquer hipotese. ‘Sdo e deverdo permanecer inegociaveis’ (MOREIRA, 2016).

136 A proposta de independéncia do BACEN é antiga. Segundo Corazza (1995), desde que comecou a luta
pela criagdo de um banco central no Brasil, ainda nos anos 1940, a inten¢do de seus defensores era criar
uma autoridade monetaria que fosse independente do Tesouro Nacional, do Banco do Brasil e dos
governantes. Quando se fundou o BACEN, durante a reforma financeira do inicio da Ditadura Civil-Militar,
implantou-se, mesmo que restrita, a independéncia da autoridade monetaria, sendo revogada logo em
seguida com a destituicdo do presidente da instituicdo a época, Dénio Nogueira (CORAZZA, 1995). Em
1974, Simonsen ratificou a perda de independéncia do BACEN (CORAZZA, 1995). Até a Constituicdo de
1988, o BACEN dividiu atribui¢Ges da autoridade monetdria com o Banco do Brasil, o que divergia com a
defesa da independéncia daquele. Nos anos 1990, com a ascensao da doutrina monetarista no Brasil, a
defesa da independéncia do BACEN ganhou for¢ca — diferentes economistas e politicos passaram a
defender sua independéncia formal (CORAZZA, 1995) —, em que a autonomia da instituicdo na conducdo
da politica monetaria do pais foi garantida pelos sucessivos governos até a contemporaneidade, apesar
de sua independéncia ainda ndo ter sido oficializada por meio da promulgacdo de uma lei de Estado.
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similar ao currency board na Argentina, que destruiu a economia do pais vizinho com a
crise de 2001.

Os bancos centrais, alids, estdo no centro do processo de financeirizacao, pois, ao
realizarem a politica monetaria mediante a oferta de titulos publicos aos dealers (grandes
instituicOes financeiras), com as operagdes compromissadas, nas transa¢des de mercado
aberto, conecta-se 0 mercado financeiro ao Estado, em que os interesses dos agentes
privados se sobressaem aos publicos. No Brasil, ainda, 0 BACEN mantém reunides
mensais, 0 Boletim Focus, com os economistas-chefes dos principais bancos que atuam
no pais (BASTOS, 2017), o que revela as relagdes promiscuas existentes entre 0 mercado
financeiro e o Estado.

En particular, los Bancos centrales son esenciales para la
financiarizacion y encierran algunas de sus contradicciones. Son
instituciones publicas en el corazén del sistema financiero privado;
monopolizan la oferta de dinero de curso legal de una competencia sin
precedentes en la oferta de crédito; tienen em cuenta el interés publico
pero actuan béasicamente en defensa del sector financiero privado;
proclaman como su objetivo Unico la estabilidad del valor del dinero
pero se ven obligados a gestionar la inestabilidad del crédito. Los

Bancos centrales se ven permanentemente sometidos a las presiones
antagonicas de la financiarizacion (LAPAVITSAS, 2009: 80).

Bolsonaro também advoga pela perda de direitos trabalhistas historicamente
adquiridos como mecanismo para incentivar a criacdo de empregos no setor privado da
economia, uma vez que o atual presidente da Republica do pais costuma afirmar que “o
que estou tentando levar para o trabalhador é o seguinte, menos direito e emprego ou
todos os direitos e desemprego" (TEMOTEO, 2019). Tal argumento pauta-se na falacia
neoliberal de que o “excesso” de direitos dos trabalhadores aumenta os custos dos
empresarios, 0s quais deixam de contratar novos funcionarios. Friedman (1968) ja havia
sustentado essas ideias quando defendeu que a “taxa natural de desemprego” poderia
oscilar positiva ou negativamente, a depender do grau de direitos trabalhistas oferecidos
e assegurados em cada sociedade capitalista, pois, segundo o economista da Escola de
Chicago (FRIEDMAN, 1968), com o estabelecimento de politicas de salario minimo e a
forca de sindicatos, elevar-se-ia a taxa de desemprego. Ou seja, caso ndo houvesse as
politicas de direitos trabalhistas, pela interpretacdo neoliberal, o numero de
desempregados tenderia a ser menor do que o verificado com a promocao desses direitos.

Porém, a leitura neoliberal sobre a rigidez gerada pelos direitos trabalhistas no mercado
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de trabalho ndo leva em conta o aspecto pré-ciclico da recessdo econémica, a qual gera

desinvestimentos e demissoes.

Nesse sentido, com o estabelecimento das propostas de independéncia legal do
BACEN e a conversibilidade plena do Real ao délar, aprofundar-se-a4 exponencialmente
a vulnerabilidade externa do pais e a subserviéncia brasileira as financas globalizadas,
caracteristicas essenciais da insercdo subalterna brasileira na financeirizacdo, que,
baseado nos conceitos de “novissima dependéncia” (FIORI, 1995a; SAES, 2007) e de
“reversao neocolonial” (SAMPAIO Jr., 1999; 2011; 2012), tentamos demonstrar ao longo

desta dissertagéo.
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Capitulo 4 — Consideracdes finais

Tentamos, ao longo desta dissertacdo, interpretar as relacdes de dependéncia do
Brasil e de obediéncia ao imperialismo no contexto do capitalismo financeirizado. Dessa
maneira, buscou-se identificar as principais estruturas e transformacgdes nas areas
politicas e econdmicas do pais nos ultimos 40 anos que o levaram a se incorporar de
forma submissa aos dogmas do neoliberalismo e do monetarismo — abertura comercial e
financeira e politica macroeconémica centrada no tripe cambio flutuante, regime de metas
de inflacdo e superavit primario —, o que, por sua vez, resultou na ‘“novissima
dependéncia” (FIORI, 1995a; SAES, 2007) e na “reversdo neocolonial” (SAMPAIO Jr.,
1999; 2011; 2012).

O aspecto essencial desse novo método de introducéo subserviente ocorreu por
meio da liberalizacdo da movimentacdo de capitais do pais com o resto mundo —
modificagdes no marco civil regulatorio e de leis brasileiras — e por politicas econémicas
de viés monetarista, resultando na transformacdo do Brasil em uma “plataforma de
valorizagao financeira internacional” (PAULANTI, 2008; 2013), sobretudo por intermédio
da negociacdo de titulos publicos (mercado aberto) e de derivativos (arbitragem e
especulacdo) de cambio e juros. Também houve facilitacbes nas transacGes de acdes
privadas de empresas brasileiras negociadas na BM&F ou em bolsas de valores

estrangeiras.

Alias, como ressaltou Furtado (1983a) em sua critica ao monetarismo de Milton
Friedman, o modelo econdmico monetarista apenas favorece os interesses dos paises
dominantes e hegemdonicos do sistema capitalista globalizado. Por esse modelo liberal de
gestdo da moeda, as nac¢Oes deveriam unicamente utilizar o poder de suas autoridades
monetarias — o liberalismo, na vertente monetarista, aceita a intervencdo estatal na
economia, exclusivamente, na atuacdo dos Bancos Centrais, 0s quais, como explicado,
mantém relacfes proximas e promiscuas com o mercado financeiro — para assegurar a
estabilidade nas trocas e nas transacdes capitalistas.

As implicacbes para as economias periféricas  desse
‘supermonetarismo’ ndo chegaram a ser propriamente explicadas. Mas
ndo pode haver divida de que o que esta por tras da internacionalizacao
dos circuitos monetérios e financeiros € bem distinto se se trata de um
pais de economia dominante, cujas autoridades monetarias podem

influir na liquidez internacional, ou de simples economias periféricas.
A ‘unificag¢@o’ que preconiza o Prof. Friedman implica a existéncia de
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um s0 sistema monetario, por conseguinte, de uma s6 massa monetaria.
Se é verdade que, em sua opinido, as atividades econbémicas somente
encontram uma correta regulagdo nos ‘mecanismos dos mercados’ — as
politicas econdmicas seriam mais frequentemente fonte de mal do que
de bem —, também o é que ele esté consciente de que a massa monetaria
é uma criagdo institucional, ndo surge espontaneamente dos mercados.
Dai que insista em gue a estabilidade do sistema de pre¢os requer que a
massa monetaria se comporte de determinada forma, o que implica a
existéncia de autoridades monetarias capacitadas para executar uma
determinada politica.

Nas condices presentes a liquidez internacional ndo esta sob o controle
de nenhuma autoridade monetéria e a amplitude do movimento de
capitais flutuantes cria pressbes desestabilizadoras de grandes
proporcBes. A necessidade de que tém os paises periféricos de
conservar uma certa autonomia de decisédo é, por conseguinte, maior do
que nunca. Ora, conforme vimos, 0s meios de que dispdem esses paises
para levar adiante uma auténtica politica monetaria foram
consideravelmente restringidos. Os movimentos da massa monetaria ja
ndo sdo controlaveis com os instrumentos de que dispGem os Bancos
Centrais (FURTADO, 1983a: 130-131).

Portanto, para podermos explicar as transformacdes das relacdes de subserviéncia
ao imperialismo e a materializacio do fendbmeno da dependéncia, precisamos,
primeiramente, explicar como ocorriam as interagbes centro-periferia durante as
diferentes fases desde o surgimento da categoria historica do imperialismo, para, assim,
poder qualificar as especificidades, as caracteristicas e a estrutura da subordinacao
contemporanea. Esperamos, portanto, ter conseguido diferenciar as particularidades
atuais dos periodos precedentes nas relacfes da submissdo brasileira aos paises
hegeménicos, em que, a nosso ver, nos dias correntes, hd uma profunda especializacdo
do Brasil nas areas politica e econdmica para favorecer a valorizacao de capital financeiro
(“capital ficticio), de &mbito local e mundialmente. A tendéncia futura, no curto e longo
prazos, é de acentuacdo na piora desse processo, ja que o (des)governo Bolsonaro pautou
0 debate com propostas de intensificacdo de politicas econémico-financeiras de viés
liberal e monetarista — independéncia do BACEN, conversibilidade total do Real ao dolar,

reforma da previdéncia e privatizacfes de empresas estatais estratégicas do pais.

Além disso, como explicado por Sampaio Jr. (2011), o impulso do crescimento
brasileiro, com a entrada de capital de portfélio em busca de valorizag¢&o no curto prazo,
tambem amplia substancialmente a vulnerabilidade externa do pais, com déficits

recorrentes nas transagcdes correntes — com a pequena exce¢do no intervalo de 2003 a
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meados de 2007 (IPEA-DATA, 2019) — e crescimento demasiado do passivo externo do
Brasil. De acordo com Gongalves (2013a; 2013b), nem a entrada de investimentos
estrangeiros diretos (IED) e os ativos externos do Brasil (sobretudo, as reservas
internacionais) amenizam o risco de insolvéncia frente ao elevado passivo externo, em
que “em 2006 o Brasil estava ‘negativado’ em US$ 365 bilhdes, ou seja, o passivo externo
era maior do que o ativo externo (cujo item principal é a reserva internacional
administrada pelo Banco Central. Em 2011 o Brasil estava negativado em US$ 738
bilhdes” (GONCALVES, 2013b: 12).

Assim, a incorporagdo subserviente as financas globalizadas, a liberalizagdo
comercial e financeira e a execucao do tripé macroeconémico, adicionada a atuagao dos
investidores institucionais com derivativos, desencadeou no estabelecimento da
“novissima dependéncia” (FIORI, 1995a; SAES, 2007) e na “reversdao neocolonial”
(SAMPAIO Jr., 1999, 2011, 2013), em que a classe dirigente promoveu politicas
domesticas no campo econdmico a fim de atender os interesses dos agentes, nacionais e
estrangeiros, que realizam a valorizacao de seu capital de forma ficticia. A contrapartida
desse processo € 0 aumento da vulnerabilidade externa brasileira, além da perda do
minimo de controle dos centros internos de decisdo, que, de alguma maneira, era possivel

antes do periodo do capitalismo financeirizado.
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