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Padrdes de desenvolvimento, funcdes estatais e
endividamento no capitalismo contemporaneo’

Paulo Balanco™
Eduardo Costa Pinto™

Resumo: Este artigo discute as transformacdes do capitalismo no século XX
adotando como roteiro tedrico o conceito de ciclo econdmico, no qual estao
inscritas as andlises do padrao de desenvolvimento e da crise, e o papel do
endividamento na reproducéo capitalista contemporanea. Procura-se, entao,
elaborar uma caracterizagao do capitalismo durante o século XX, discutindo-se
o padrao de acumulacao, o papel politico-econdmico e a autonomia do Estado
e afuncdo do endividamento. Dessa forma, ter-se-4 a caracterizacao dos movi-
mentos do capitalismo dentro de uma onda longa de desenvolvimento, marcada
por uma fase ascendente, conhecida como “os anos dourados”, € por uma fase
descendente, na qual nos encontramos, marcada pelo advento da crise, estag-
nacéo e turbuléncia.

Palavras-chave: capitalismo, padroes de desenvolvimento, endividamento,
crise.

Abstract: This article discusses the transformations of the capitalism in the 20%
century adopting as theoretical itinerary the concept of economicat cycle, in
which the analyses of the development pattern and crisis are enrolled, and the
function of the indebtedness in the contemporary capitalist reproduction. We
seek, then, to elaborate a characterization of the capitalism during the 20™ century,
the political-economical function and the autonomy of the State and the role of
the indebtedness. In that way, the characterization of the movements of the
capitalism will be considered inside of a long wave of development, marked by
an ascending phase, known as “the gold years”, and for a descending phase, in
which we were, marked by the coming of the crisis, stagnation and turbulence.
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1 Introducdo

Com este artigo pretende-se discutir os padroes de desenvolvi-
mento do capitalismo no século XX, particularmente em correspon-
déncia com a fase da dialética virtuosa do capital, nos “anos doura-
dos”, e com a fase hodierna da “globalizacdo financeira”. Neste sen-
tido, procura-se destacar o papel do endividamento como compo-
nente estrutural da reproducao e as funcgdes do Estado capitalista
neste processo. Perseguindo este objetivo, e considerando o grau
de complexidade que cerca esta problematica, metodologicamente,
visando a uma caracterizagdo do capitalismo nestas duas ultimas
fases, aloca-se 0 objeto aqui destacado em uma perspectiva analiti-
ca que pressupOe uma dialética constituida por leis de movimento e
reproducao que orientam o capitalismo em suas transformacées. Por
sua vez, esta perspectiva leva-nos @ adogdo dos conceitos de ciclo
econ6mico e de crise como moldura tedrica para o enquadramento
da problematica acima mencionada.

Esta iniciativa, a0 mesmo tempo, enseja o tratamento deste ob-
jeto em contraponto as elaboracoes econdmicas e politicas que tém
surgido nos anos recentes dando conta de um quadro novo, e po-
tencialmente positivo, que estaria se materializando a partir da
globalizagdo, remetendo a morte dos estados nacionais. A rejeicao
desta ultima afirmacgao néo significa, entretanto, alinhamento a tese
de que nada teria mudado na relacao entre o capital e Estado, o que
permite efetivar a andlise aqui proposta sob o pressuposto de impor-
tantes transformacoes das funcdes econdmicas do Estado capitalista.*

Para esse propdésito, partiremos do constructo de que as transfor-
macoes recentes sao resultados inerentes ao movimento reprodutivo
do sistema a partir do acirramento das contradi¢cdes inter e intra-
estatais contemporaneas. Esta contradicao crescente se explica tan-
to pela elevacao das tensoes externas provocadas por modificacoes
nas relacoes de coercao e controle entre a hegemon e os demais
paises capitalistas avancados e periféricos, com também pela amplia-
¢ao dos conflitos internos em virtude de novos rumos das estratégias
publicas frente a nova hegemonia das finangas. Deste modo, procu-
ra-se demonstrar que o Estado persiste com autonomia relativa e
como um fator central na politica, continuando a ser o 16cus do
poder e da disputa entre fracdes da classe dominante, mesmo com a

! Neste artigo sera adotada a concepg¢ao marxiana de estado, qual seja, um enfoque
antideterminista. Quer dizer: hd uma relagdo dialética entre infra-estrutura (bases econdmicas)
e o Estado (um dos elementos da superestrutura), entrelagados num todo, com a centralidade
das relacoes de produgao. Desta forma, em Marx, a superestrutura (particularizada no Estado)
ndo € reduzida a estrutura econdmica (relagdes de produgao).
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elevacdo do poder das empresas transnacionais e das instituicdes
“supranacionais” no capitalismo contemporaneo.?

Para essa finalidade, além desta introducéao, discute-se na se-
gunda segao deste artigo, com base no conceito de ciclo econdmico,
os padroes de desenvolvimento da segunda metade do século XX,
destacando as fun¢des econdmicas e politicas do Estado capitalista,
o papel do endividamento no processo de acumulacao, a questao
da hegemonia no quadro das relagcdes entre as nacdes € 0 novo
papel das instituicoes supranacionais. Por fim, na terceira secao, pro-
cura-se alinhavar algumas idéias a titulo de conclusio.

2 Ciclo econdmico e o papel do endividamento no capitalismo
contemporaneo

Desde meados dos anos 1970, o capitalismo percorre uma tra-
jetéria distintiva relativamente aquela iniciada apés o final da Se-
gunda Guerra mundial. Neste interim, ocorreu um significativo re-
cuo dos resultados fundamentais relacionados a lucratividade e a
acumulacao quando comparados com aqueles obtidos durante os
primeiros trinta anos do pés-guerra. Experimentando um portento-
so e, em certa medida, inédito periodo prolongado de expansao, na
verdade, o capitalismo iniciara uma nova onda longa de desenvol-
vimento por volta de 1945, sendo que as trés décadas subseqiientes
coincidem com a fase ascendente da mesma. Portanto, corresponde
a uma fase em que a acumulacdo de capital, em média, ocorreu a
taxas crescentes, e as relacoes capitalistas foram disseminadas inten-
samente por uma area mais abrangente do planeta.

Aquele foi um periodo de ascendéncia da esfera produtiva,
constituindo-se em um elemento estrutural decisivo, a qual, mediante
o aprofundamento da separacao entre propriedade dos meios de
producgédo e a administracdo das corporacdes, deslocou a esfera fi-
nanceira para uma posicao secundéria. De acordo com alguns au-
tores, em particular Duménil e Lévy (2003 e 2004), foi estabelecida
uma macroestrutura que poderia ser denominada pelo termo “capi-
talismo gerencial” (managerial capitalism), também conhecido como

? Apesar do antagonismo, ao longo da histdria, entre o Capital e o Estado, esta disputa s6 é
realmente conflituosa quando os capitalistas sao considerados de forma individual. Efetivamen-
te, 0 que existe € uma dialética “virtuosa e feliz”, na medida em que o Estado, entre outras
coisas, funcionou e funciona como instrumento da acumulacao capitalista através da regula-
mentacao e controle da circulagao do dinheiro, do emprego/desemprego da forga de trabalho,
da divida publica e da garantia da propriedade privada. Isto quer dizer que o Estado, embora
contrarie, as vezes, os interesses imediatos de capitalistas individuais, sempre atua em prol dos
capitalistas enquanto coletividade. Funciona, assim, como o aparetho de regulacdo e coercao
dos conflitos tanto entre as fragdes da classe dominante quanto entre as classes capitalista e
proletéria. :
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compromisso keynesiano/gerencial. Dessa maneira, na perspectiva
daqueles autores,

[...] durante os anos do compromisso keynesiano o segmento da geréncia/
administragdo (management) obteve uma consideravel autonomia relati-
vamente aos proprietarios. Este foi o caso dentro das grandes corporagoes,
mas também dentro do aparato estatal, onde as politicas econdmicas fo-
ram definidas com objetivos especificos tais. como o crescimento e o pleno
emprego, questdes estranhas aos interesses imediatos dos proprietarios.
Entao, o ‘compromisso keynesiano’ poderia ser apropriadamente denomi-
nado como um compromisso gerencial. Este foi constituido pelo capitalis-
mo gerencial acrescido do arcabouco de politicas dos anos keynesianos,
incluindo um amplo envolvimento do Estado em educacao, saude etc.
(DUMENIL e LEVY, 2004, p. 2).

2.1 O desenvolvimento nos anos dourados e a estruturagdio do
endividamento como componente da reproducdo capitalista

Entretanto, aqui se faz necessario esclarecer a adog¢ao do dis-
positivo tedrico-analitico escolhido. Em primeiro lugar, o conceito
de ciclo econdmico de curto prazo, aplicado a andlise desta passa-
gem da histéria do capitalismo, é completamente insuficiente para
que seja efetivamente captada toda a complexidade presente na-
quela época. Por isso, considera-se pertinente a ampliacdo do con-
ceito de ciclo econémico (business cycle), derivando-o para o concei-
to alternativo de onda longa (tendéncias histéricas de prazo prolon-
gado). Este diz respeito a um periodo mais extenso de desenvolvi-
mento do capitalismo, abrangendo, em média, uma duracao de cer-
ca de 50 anos, em que se consideram, também, eventos historicos e
politicos decisivos responsaveis por grandes transformacodes do ca-
pitalismo (KATZ, 2000). Assim procedendo, estaremos mais bem
aparelhados para compreender o sucesso da introducao do padrao
de desenvolvimento do pds-Segunda Guerra, principalmente na
Europa.

Contudo, deve ficar claro que o modelo de desenvolvimento
denominado “compromisso keynesiano” representa, antes de tudo,
um conjunto de dispositivos operacionais colocados em pratica vi-
sando a superacdo de uma crise depressiva aguda vivida pelo capi-
talismo e o retorno da acumulacdo a padrdes de regularidade. Por-
tanto, em segundo lugar, o referido deslocamento da esfera finan-
ceira deve ser analisado a partir da categoria capital financeiro, tal
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como elaborada por Hilferding (1985) e Lénin (1979). Assim posto,
o capital financeiro € identificado a um fundamento estrutural que se
consolida ao interior da economia capitalista na passagem do sécu-
lo XIX para o século XX, em particular, em alguns paises da Europa,
mediante a interpenetracdo entre a propriedade dos meios de pro-
ducgéo e as instituigdes financeiras (sobretudo os bancos) por inter-
médio das sociedades por acdes. Equivale a um processo de fusao
entre banco e industria, possibilitando a constituicdo de uma nova
“esfera financeira” (finance), cujo objetivo € a maximizacao da
lucratividade por intermédio de operacdes de lancamento e com-
pra e vendas de acoes, potencializando, por conseguinte, 0 aspecto
ficticio do capital envolvido neste movimento de valorizacao.

O surgimento do capital financeiro tem entre seus principais
pressupostos 16gicos 0 movimento de centralizacdo do capital € a
expansdao do monopdlio, 0s quais, por sua vez, possibilitaram a fixa-
¢ao de uma nova fase do capitalismo, iniciada no final do século
XIX, e se estendendo até o final da década de 30 do século seguinte.
Esta onda longa, também denominada de imperialismo classico por
Mandel (1985), conheceu seu ocaso com o advento da crise
depressiva aguda, abrangente e prolongada de 1929.

A Grande Depressao transformou-se em um evento complexo
com manifestacoes muito paradoxais. Mas, antes de tudo, ela repre-
sentou, na primeira metade do século XX, a conclusao de um pro-
cesso que reuniu dois aspectos decisivos: por um lado, viu-se uma
forte restauracao do carater tendencial das principais variaveis que
expressam a vinculagcao entre a tecnologia e a distribuicdo. Por ou-
tro lado, observou-se a constituicdo de uma significativa fraqueza
institucional, sobretudo, no que tange ao sistema bancario e aos
mecanismos de controle social da instabilidade. Neste contexto, pres-
suposto o movimento ciclico inerente a onda longa, e a inflexao de
uma fase ascendente para uma fase descendente, este periodo pode
ser também caracterizado como aquele em que ocorre, ao longo do
século passado, uma primeira hegemonia financeira (DUMENIL & LEVY,
1999, p. 27; 2004). Portanto, a finalizacao desta crise de superprodu-
¢ao exigiu uma profilaxia drastica e amplamente destrutiva de merca-
dorias, capitais e forca de trabalho de forma a permitir o estabeleci-
mento de uma nova plataforma de relancamento da acumulacao.

Concluida a onda longa precedente, a retomada da acumula-
¢ao no pos-Grande Depressao coincide com o ponto de partida de
uma nova onda longa de desenvolvimento do capitalismo, que pros-
segue até os dias atuais, entretanto, agora, ja em sua etapa recessiva.
A primeira fase (1933/45-1975) desta onda longa, quer dizer, seu seg-
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mento expansionista, se inicia, portanto, com o New Deal. Aquele
programa de recuperacdo da economia americana, como se sabe,
inaugura uma nova macroestrutura econdmica do capitalismo, cuja
marca decisiva seria a reformulagdo da presenca estatal na econo-
mia, ndo apenas em termos normativos, mas, também, como esfera
(ramo) da produgdo. Esta acentuada inflexao relacionada as atribui-
¢Oes econdmicas designadas ao Estado capitalista baseou-se em um
inquestionavel aparato de regulacdo com o propoésito principal de
enquadramento do capital financeiro e seu direcionamento para o
financiamento da producao.

Em linhas gerais, a estratégia de recuperacao econdmica assenta-
da no principio da economia da demanda efetiva (0 New Deal), foi
consubstanciada a partir das seguintes diretrizes: (i) reducao da influén-
cia dos condicionantes externos sobre as politicas macroecondmicas
domésticas; (ii) repressdo financeira, qual seja, a implantagdo de me-
canismos de administragao por parte das autoridades monetéarias
sobre a moeda de crédito, e o capital a juros, através do processo de
monetarizacdo da divida publica; (ii)) mediacao estatal entre a ge-
réncia empresarial e os trabalhadores, através de suas representa-
¢Oes sindicais, visando a articulacdo entre o aumento dos salariais
reais, os ganhos de produtividade e o comportamento dos pregos;
(iv) incorporacdo dos gastos publicos, dos investimentos diretos, e
das transferéncias de seguridade social, como componentes basilares
da demanda (BELUZZO, 1999; GUTTMANN, 1998).

Sem duvida, ficava claro que o capitalismo resolvera adotar um
modelo de desenvolvimento de inquestionavel inspiracdo keynesiana,
portanto, privilegiando o principio da demanda efetiva como nor-
ma tedrica. Uma vez que, no periodo anterior ao crack da bolsa de
Nova York, predominara uma concep¢do muito mais apoiada no
principio do laissez-faire, base doutrinaria que garantia privilégios
para o capital financeiro, a enorme montanha de capital ficticio que
se constituira, e o elevado grau de instabilidade inerente & mesma
deveriam ser substituidos por mecanismos que assegurassem a re-
ducdo ao maximo da incerteza intrinseca do sistema. Entre estes
mecanismos destaque-se a estrutura reguladora implementada por
Roosevelt em relacao a moeda e ao sistema de crédito, ou seja, uma
nova ordem monetaria em que as autoridades monetarias do Esta-
do (Banco Centrais) podiam interferir na oferta de moeda tanto de
forma direta, alterando a quantidade de moeda em circulacao, quanto
de forma indireta, por meio da regulacao das atividades de criacdo
monetaria dos bancos comerciais. Tornar-se-ia possivel, assim, a cria-
¢ao de uma oferta elastica de moeda a juros baixos através do au-
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mento das despesas financiadas por endividamento. Esse processo
deu origem a uma monetizacdo das dividas, e permitiu financiar,
simultaneamente, os déficits orcamentarios crdénicos do Estado
previdenciario, os investimentos necessarios a difusao de tecnologias
da producao fordista, e as normas de consumo de massa de bens
mais caros, tais como, automoéveis e casas (GUTTMANN, 1998).

O excesso de liberdade para os movimentos dos capitais daria
lugar a uma conducgdo econdmica de perfil anticiclico. Desta forma,
o papel da demanda agregada passava a ser decisivo, o que impli-
cou a elevacao para o primeiro plano de dois elementos desta
macroestrutura, a saber, os gastos em consumo privado e as despe-
sas publico-estatais.

No que diz respeito a funcao do consumo neste modelo, tor-
nou-se necessario o estabelecimento de uma estrutura institucional
de reforcamento dos rendimentos do trabalho e de elevacao do
emprego a patamares equivalentes ao conceito de pleno-emprego
keynesiano. Por essa razdo, sob determinados aspectos, pode ser dito
que a integracao entre o Estado e a geréncia empresarial resultou
em um “Pacto Social” que incorporou os trabalhadores através de
suas representagoes sindicais e dos partidos reformistas de origem
operaria. Simultaneamente, ao tempo em que se observou a expan-
sao de empregos e salarios, também foi implantado um aparato pa-
blico de protecao social (Welfare State) cuja resultante se revestiu
de consideravel elevacdo dos diretos sociais das amplas massas tra-
balhadoras. Fica assim muito claro que o dispositivo regulatdrio
aplicado ao mundo do trabalho, em sua relacdo com o capital, cons-
tituiu-se enquanto necessidade para a retomada dos niveis de
lucratividade e das taxas de acumulagao que o capitalismo vira de-
saparecer com a eclosao da crise de superproducao ao final da onda
longa precedente.

Se os EUA aparecem como o espaco capitalista pioneiro de
desenvolvimento deste modelo, certamente porque aquele pais tor-
nara-se o epicentro da grande depressdo, também a Europa e o Ja-
pao, em funcao de um evento historico de grande envergadura,
conheceriam a aplicacdo do mesmo, sobretudo quando da adog¢do
das medidas necessarias a reconstrucdo depois do fim da Segunda
Guerra Mundial. Em particular, deve ser destacada a afinidade do
Plano Marshall, aplicado a reconstrucao dos paises capitalistas da
Europa Ocidental, a natureza do New Deal. Por conseguinte, essa
orientagdo econdmica, que visava a recolocacao da economia ca-
pitalista nos trilhos de uma nova fase expansionista, é introduzida,
principalmente, naquele nucleo de paises que passaria a ser consi-
derado como a ponta avancada do sistema no plano mundial.
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A fase de expansao econdmica do pds-Segunda Guerra, que
prosseguiu até meados dos anos 1970, esteve vinculada a capacida-
de do nucleo de paises capitalistas avancados de realizar e sustentar
altas taxas de lucro, produzindo a geragdo de excedentes econdmi-
cos relativamente elevados a partir do uso de capital fixo/estoque de
capital (instalagcoes e equipamentos).? As expressivas taxas de lucro
alcancadas pelas economias avancadas propiciaram a manutencao
de elevados indices de investimentos, acelerando a produtividade,
associados ao rapido crescimento dos salérios reais sem ameacar os
lucros (BRENNER, 2003). Nesse periodo, a maioria das economias
capitalistas avancgadas, e algumas subdesenvolvidas, vivenciaram um
longo boom econdmico, alcancando indices historicamente inédi-
tos de crescimento da produgao, da produtividade e dos salérios,
ao tempo em que experimentaram pequenos indices de desempre-
g0 € Processos recessivos minimos.

Desta forma, a expansao econdmica dos anos dourados foi ma-
terializada a partir da articulacdo entre crescimento das taxas de lu-
cro e dos salarios reais — economia da demanda efetiva. No entanto,
ainda no contexto a teoria da onda longa, se faz necessario dar des-
taque aos eventos historico-politicos que contribuiram para o su-
~ cesso deste modelo em termos sistémicos. Assim, o evento da Se-

- gunda Guerra e seus desdobramentos, em particular a constituicao
e afirmacao do chamado Bloco Socialista, capitaneado pela URSS,
conformou a divisao do mundo em dois pdlos, duas grandes areas
de influéncia, mediante os acordos de “coexisténcia pacifica” firma-
dos no ocaso daquele conflito bélico. No pélo capitalista, os Estados
Unidos buscaram assegurar o éxito econdmico para seus aliados e
concorrentes como forma de consolidar a ordem capitalista — um
mundo seguro para a livre empresa — e combater o “perigo comu-
nista”’. Nesse cenério, o estado imperialista americano, enquanto
centro hegemonico ja consolidado, arquitetou uma cooperacdo an-
tagbnica entre os principais paises capitalistas, ou seja, uma coope-
racdo entre Estados capitalistas concorrentes, alcando o crescimen-
to econdmico a uma questao de seguranga nacional (THALHEIMER
apud MEYER, 2000).

Mesmo assim, o processo de expansao mundial nao ocotrreu de
forma homogénea dentro do nucleo dos paises avancados.
Tampouco seria possivel constatar-se uma simultaneidade de ritmos
entre os mesmos. Na verdade, os EUA, face suas condicoes materiais
e econOmicas privilegiadas ao final da Segunda Guerra Mundial,

3 Entre 1950 e 1973, a taxa de lucro liquido, em média anual, foi de 24,35% nos EUA, 23,1% na
Alemanha e 40,4% no Japao (BRENNER, 2003).
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saltaram a frente, experimentando uma trajetéria de crescimento
temporalmente desigual relativamente a Europa e ao Japao. Mais
tarde, quando estes Ultimos, superados os obstaculos inerentes a re-
construgao, atravessam seus auges expansionistas, a economia do-
méstica americana ja vivenciava um processo de declinio relativo.
Todavia, por conta desta dindmica mundial diacrénica, os EUA ga-
rantiram a continuidade da vitalidade das forgas dominantes inter-
nas, pois o desenvolvimento tardio da Europa e do Japao represen-
tou, por um lado, oportunidades de expansao externas para as em-
presas multinacionais e os bancos americanos, abrindo novos ca-
nais de lucratividade para os seus investimentos diretos, e, por ou-
tro, asseguraram o crescimento das exportacdes dos produtores in-
ternos que perseguiam uma demanda estrangeira de crescimento
acelerado (BRENNER, 2003).

Deste modo, o éxito econdmico americano estava atrelado ao
sucesso de seus parceiros capitalistas. Tal vinculagao propiciou um
maior grau de cooperagdo e coordenacao internacional — Plano
Marshall e sistema financeiro internacional “regulado” —, marcadas
por forte apoio politico-econdmico dos norte-americanos a seus alia-
dos e concorrentes, ainda que sob hegemonia dos Estados Unidos.
Nesse periodo, a hegemonia americana foi exercida através de um
comportamento dual: coercitivo e persuasivo, com O aspecto persua-
sivo ocupando maior destaque na politica internacional norte-ame-
ricana (MEYER, 2000).

Detalhemos, por conseguinte, como os fendmenos econdmi-
cos se entrelagcam com as iniciativas politicas e os eventos histéricos
para produzirem um quadro de profundas transformacoes. Como
se sabe, a depressao econdmica, que se abateu sobre a Europa, pro-
pagada a partir dos EUA, quando este ja naquela altura se transfor-
mara no corag¢ao do sistema capitalista mundial, evoluiu para um
cenario de destrui¢do aberta com o advento da II Guerra. O fim do
conflito bélico encontrou a Europa em uma situacao de correlagao
de forcas completamente modificada, na qual se destacava,
combinadamente, a incorporacdo de varios paises europeus até
entao capitalistas a orbita da Unido Soviética, e o surgimento de situa-
¢Oes revolucionarias objetivas favoraveis as posicoes dos trabalha-
dores naqueles paises da Europa ocidental que permaneceriam sob
o comando capitalista, tais como, a saber, a Franca e a Gra-Bretanha.

Destarte, a aplicagdo dos codigos regulatérios de favorecimento
ao trabalho coincide com um elenco de reivindicacoes trabalhistas
por melhorias de condicdes de vida e de direitos. O mesmo pode
ser dito a respeito da nova concepgao de intervencgao estatal na eco-
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nomia, j4 que a profunda destruicdo econdmica provocada pela
guerra, de amplas conseqiiéncias deletérias, ndo poderia ser reverti-
da rapidamente apenas com base nos mecanismos espontaneos do
mercado e da livre-iniciativa. Temos aqui, portanto, a intervencao de
eventos do plano politico que colaboraram para a implementacao
do chamado compromisso keynesiano, de forma até mais abrangente,
na Europa ocidental, ou na Europa que permaneceria capitalista
depois dos acordos de coexisténcia pacifica firmados entre EUA,
Inglaterra e URSS ao final da Segunda Guerra.

Esta arquitetura de governanga e coordenacgao seria ainda ex-
pandida para uma dimensado internacional mais ampla. O capitalis-
mo colocou em pratica um mecanismo regulatério direcionado para
o controle das relagdes entre paises, abarcando, dessa maneira, 0s
fluxos financeiros, de capitais e de mercadorias. A partir da substi-
tuicdo do padrao-ouro pelo padrao-dolar, refletindo a ocupagao
pelos EUA do lugar de poténcia hegemodnica no lugar da Inglaterra,
os acordos de Breton Woods resultaram na construcao de uma es-
trutura institucional baseada em organismos como o FMI, o Banco
Mundial e o GATT. A principal preocupacao vinculava-se a necessi-
dade de evitar mudancas bruscas e imprevisiveis, amenizando a
autonomia dos fluxos financeiros especulativos e potencialmente
portadores de elementos desestabilizadores. Depois de 1944, quan-
do os acordos de Breton Woods foram firmados, prevaleceu até 1971
um controle relativo que acabou por privilegiar os fluxos de merca-
dorias e de investimentos diretos mediante um sistema de taxas de
cambio fixas fortemente administradas.

Tendo em vista o propdsito principal deste trabalho, vejamos
agora de forma mais detalhada a nova fungao econdémica estatal
nessa etapa da historia do capitalismo. Parte-se, entdo, da afirmacao
que define o Estado como uma componente estrutural indispensa-
vel ao padrdao de acumulagdo colocado em prética naquele perio-
do. Este redimensionamento tem como uma de suas facetas o funcio-
namento do Estado como uma esfera particular ao interior da divi-
sdo social do trabalho da economia. Todavia, ndo corresponde inte-
gralmente, e nem poderia, ao conceito de esfera produtiva tal qual
aquelas inerentes a categoria capital industrial como teorizado por
Marx (1986) em sua interpretacdo da reproducao capitalista. No pa-
drao de desenvolvimento dos anos dourados, o Estado cumpre uma
atuagao tipicamente keynesiana, o que significa dizer que passa a se
responsabilizar direta e indiretamente pela efetivacao de uma deter-
minada taxa de investimento. Neste sentido, o investimento, como
componente da demanda estatal, independe do processo conven-
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cional de formacao de expectativas, 0 qual confere a esta variavel,
sob condi¢Oes inerentes a logica do processo de tomada de decisao
do empresario privado, um elevado grau de incerteza, constituin-
do-se, por conseguinte, em fonte de instabilidade sistémica.

Além disso, o Estado passa a ser uma fonte de financiamento
fundamental ao capital produtivo. Tendo em vista a atrofia da esfera
financeira e seu descolamento relativamente a esfera produtiva, tal
como ocorrera no periodo anterior a Grande Depressao, as amplas
reformas introduzidas pelo New Deal, e propagadas para a Europa
e Japao, conduziram a uma modificacdo dréstica da estrutura de
financiamento da economia. Esta passou a refletir uma ampliacao
da atuacao estatal neste campo. Bancos, agéncias de financiamento
e organismos de fomento de carater publico/estatal foram criados.
O proprio segmento financeiro privado foi objeto de um amplo sa-
neamento e ficou sujeito a uma legislacao voltada para o estimulo
das atividades produtivas. Este dispositivo, por essa razao, se consti-
tui na outra faceta relacionada a importancia adquirida pelo
endividamento publico, ampliando o significado anticiclico do défi-
cit orcamentario.

Vé-se assim como sao criadas as condi¢des para a consolida-
¢ao da divida publica como elemento perene da estrutura da repro-
ducao capitalista. Evidentemente, o Estado esteve sempre partici-
pando desde o inicio do capitalismo dessa reproducao. Entretanto,
fazia-o de forma subsidiaria e erratica, inclusive, a este proposito,
nao presente teoricamente no escopo da economia politica burgue-
sa predominante até entao. A partir do New Deal, os gastos gover-
namentais e sua contrapartida, o déficit orcamentario, tornaram-se
elementos permanentes e decisivos da trajetéria expansionista re-
gistrada até meados da década de 1970. E, em termos tedricos, o
keynesianismo, e suas vertentes “bastardas”, se transforma no
mainstream da ciéncia econdmica.

Neste contexto, o gasto publico adquire um significado virtuo-
so inquestionavel na dindmica capitalista. Sem sombra de duavida,
em meio a fase de prosperidade experimentada pelos capitalismos
centrais, a divida publica tem uma componente produtiva de gran-
de relevancia. Acoplada aos elementos favoraveis a ascensao da
acumulacao de capital, tais como a inovacao tecnoldgica e
organizacional, 0 novo padrao de consumo de massas € a amplia-
¢ao dos mercados mediante a introducao das relacdes capitalistas
em novos espacgos geograficos do planeta, a divida publica cumpriu
seu papel a contento sem se transformar em fonte de instabilidade.
Portanto, a transferéncia de parte do excedente social para o Estado —
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e sua redistribuicdo sistémica integradora de um mecanismo
reprodutivo favoravel aos capitais privados na esfera nao financei-
ra — foi tolerada sem maiores questionamentos até que este padrao
de desenvolvimento comecasse a fazer agua.

2.2 Crise, estagnagdo e turbuléncia pds anos 1970: @ nova fungdo do
endividamento

A fase expansiva de cerca de trés décadas esgotou-se finalmen-
te em meados dos anos 1970. Desde entao, a economia capitalista
passou a conviver com uma significativa inflexdo da taxa geral de
lucro e dos niveis de acumulacdo gerados por uma grave crise de
excedentes de producdo e de capacidade. Em paralelo, como con-
seqiiéncias tipicas dos processos recessivos, a reducdo das taxas de
investimento e crescimento foi acompanhada de resultados sociais
amplamente negativos. Entre outros, destaca-se a elevacdo do de-
semprego em caréter crénico, principalmente, nos paises avanga-
dos da Europa ocidental e nos EUA (BRENNER, 1998).4 Articulados
ao dispositivo econdmico da crise despontam trés movimentos his-
térico-politicos relevantes para 6 entendimento dessa nova dindmi-
ca capitalista, quais sejam: a contestacdo da hegemonia americana,
uma posterior retomada desta hegemonia, e, por fim, a queda do
bloco socialista.

Como acontece quando as taxas de lucro recuam, primeira-
mente, no contexto do ciclo econdmico curto, mecanismos sao acio-
nados procurando a reversdo das mesmas. Porém, o periodo inau-
gurado nos anos 1970 logo revelaria a presencga dos elementos ca-
racteristicos das fases descendentes das ondas longas. Tornara-se
claro que, dentro da onda inaugurada com o New Deal, acontecera
uma reversao da sua fase expansionista para a sua fase de contra-
cao. Diante de um gquadro reticente no que tange a fixagao de novas
taxas de expansao da economia, importantes e contraditOrias trans-
formacées estruturais de grande envergadura foram introduzidas.
Isto quer dizer que os canones keynesianos foram quebrados para
promover uma nova rota de acumulagio assentada na abertura de
espacos para a acumulacdo rentista, tanto quanto para a viabilizagao
do incremento da extracdo da mais-valia, seja de forma relativa, via
reestruturacao produtiva, seja de forma absoluta, por meio da
flexibilizacdo das relacdes de trabalho.

4 Entre 1970-79 a taxa média anual de desemprego nos EUA foi de 6,2%, enquanto no periodo
1980-89 a mesma alcangou 7,3%. Ao mesmo tempo, na Europa, nos mesmos periodos, a taxa
média anual de desemprego atingiu 3,7% e 8,8% respectivamente (BRENNER, 2003).
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Deste modo, o capitalismo chega a um momento em que, ao
tempo em que passa a atuar em todos os espacos do Planeta e colo-
ca em pratica um novo paradigma tecnoldgico, também promove
uma série de mudangas relacionadas ao papel do Estado na econo-
mia, a funcdo do trabalho na reproducao capitalista e a intensifica-
cao do conflito politico-econdmico internacional entre os paises
capitalistas avancados. Chega-se a um padrao popularmente conhe-
cido como globalizagdo, ou, em termos conceituais mais formais,
como a dindmica neoliberal (DUMENIL e LEVY, 2003).

Em um cendrio marcado pela crise de excedente e pelo avanco
do poder econdmico do Japao e da Alemanha, os Estados Unidos
véem sua hegemonia contestada dentro dos marcos do sistema ca-
pitalista. Este questionamento ocorreu tanto na dimensao econdmi-
ca — ameaca da posicao do délar como moeda de reserva internacio-
nal pelo marco e iene, entre 1977 e 1978 - quanto na dimensao
geopolitica — derrota no Vietna e crise dos misseis em Cuba, além do
fortalecimento militar da Unido Soviética e da China. Vejamos, de
forma estilizada, alguns dos fatos histéricos politicos e
socioeconOmicos, ocorridos entre meados das décadas de 1960 e
de 1970, que influenciaram o processo de contestacao da hegenom
e, por outro lado, possibilitaram o inicio da retomada norte-ameri-
cana, abrindo espaco para a globalizagdo financeira e, por conse-
guinte, para a emersao do rentismo, que fora mantido sobre contro-
le relativo durante os anos dourados.

m  As taxas de crescimento, da produtividade e dos lucros nas economias
capitalistas avancadas sdo desaceleradas em funcao do excesso de capa-
cidade e de producao;

m Os fabricantes localizados em blocos econdémicos de desenvolvimento
mais tardio, notadamente japoneses e alemaes, passam a confrontar os
produtos americanos em precos no mercado mundial;

® A economia americana enfrenta déficits astronémicos do balanco de
pagamentos, em virtude dos investimentos externos crescentes e dos
gastos associados & Guerra do Vietna, que elevam a quantidade de ddla-
res no exterior, provocando uma pressao de desvalorizagdo sobre a moe-
da americana, levando a crise do sistema monetario mundial;

m Por conseqliéncia, em agosto.de 1971 a administracdo Nixon, de forma
unilateral, decreta o fim da conversibilidade do délar, liberando o gover-
no americano da exigéncia de reduzir seus déficits externos. Em face
disso, tornou-se inevitavel a ruina do sistema monetario de Bretton
Woods, de relativa rigidez das taxas de cambio e de taxas de juros fixadas
em patamares reduzidos;

m  Ocorre um colapso temporario da demanda mundial durante a crise do
petroleo de 1974-75;
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B As economias avancadas recorrem uma vez mais, agora excepcional-
mente, aos déficits keynesianos, em larga escala, que geram intenso cres-
cimento da divida publica, possibilitando a superacao temporaria da crise
do petréleo através do subsidio a demanda. Contudo, o remédio
keynesiano nao limpou o caminho para novas expansoes: na verdade,
perpetuou o excesso de capacidade e producao combinada com eleva-
¢ao de precos, gerando estagflacdo;

® Entre 1977 e 1978, “os Estados Unidos batiam de frente com o limite de
tirar vantagem do papel do délar como moeda-chave ao incorrerem em
sempre maiores déficits federais e de conta corrente e desvalorizagao a
fim de conquistarem uma crescente expansdo econdmica e
competitividade do setor manufatureiro” (BRENNER, 2003, p.78);

.® O governo norte-americano buscou aumentar a mobilidade de capital
para financiar os déficits do balanco de pagamentos através do cresci-
mento da emissao da divida publica. Isto facilitou seus planos para a reto-
mada do crescimento da economia e, a0 mesmo tempo, fortaleceu os
interesses financeiros domésticos dos principais bancos do pais.

Com sua hegemonia questionada, seja dentro do sistema-mun-
do ocidental, ou na dimensao imperialista mundial, 0 governo ame-
ricano decidiu implementar uma “virada” em suas estratégias inter-
nas e externas. Economicamente, a “diplomacia do délar forte” en-
caminhada por Paul Volcker, engendrada no ano de 1979, tinha como
objetivo estratégico enquadrar os paises sOcios e 0s principais com-
petidores econdmicos do mundo capitalista. Como a principal fer-
ramenta utilizada naquela politica foi uma expressiva elevacao das
taxas de juros, ocorreu uma reversao da direcao dos fluxos de capi-
tais da Europa, Japao e, principalmente dos paises subdesenvolvi-
dos, para os Estados Unidos, ja que outrora este era o principal ex-
portador de capitais. Este processo permitiu o equilibrio da balanca
de pagamentos americana, uma vez que o fluxo de capitais oriundo
do exterior mostrou-se suficiente para cobrir o crescente déficit pa-
blico daquele pais.

O novo cenério, caracterizado por uma combinacao de queda
de lucro com superproducao e estratégias de retomada da
hegemonia americana, acabou por orientar o sistema em direcdo a
formas alternativas de recuperacao da lucratividade, atreladas a
transformacoes politicas no dmbito nacional e internacional. Esta
situacao, porém, acabou por abrir espaco para o reflorescimento
daquela fracdo das classes dominantes do sistema capitalista que
fora mantida sob controle relativo durante o padrao de acumulacao
dos anos dourados. Isto porque, o novo ambiente estabelecido para
o soerguimento da lucratividade, muito embora se apresentasse po-
tencialmente eficiente de per se, do ponto de vista pratico represen-
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tava inexoravelmente uma reativagao das condicdes favoraveis -a
realizacao do lucro predominantemente em sua forma financeira,
acarretando com isso a introducao de enormes dificuldades para a
transformacdo do mesmo em acumulacao mediante a promocao
do capital produtivo.

Assim, mais uma vez durante o século XX, novamente em con-
sonancia com a fase descendente de uma onda longa, o capitalismo
se depara com pesadelo da hegemonia das financas. O retorno das
finangas ao primeiro plano € caracterizado por Duménil e Lévy como
uma segunda hegemonia financeira ou, ainda, como a globalizacdo
neoliberal:

O neoliberalismo € uma ordem social que emergiu da destruicao do com-
promisso social anterior, com a restauracao do poder das financas. Apesar
da violéncia desta nova ordem social, o neoliberalismo é compativel com
a ‘democracia’ (...). Assim, o neoliberalismo é também baseado em com-
promissos. Dois aspectos devem ser enfatizados. Primeiro, o retorno das
financas teve como suposto uma estrita alianga com os altos executivos
(top management). Esta foi efetivada mediante elevadissimas remunera-
¢0es, tais como ‘salarios’ e opgdes em agdes. Segundo, as fracdes mais
elevadas dos assalariados e das classes médias autdnomas se associaram a
um novo curso da economia favoravel aos proprietarios do capital, ja que
se tornaram proprietarios de aplicacdes financeiras diretamente ou junto
a fundos. Com taxas de juros elevadas e mercados acionarios em expan-
sao meteorica, estas classes, investindo principalmente em seus fundos de
pensao, passaram a ter a impressao [...] de compartilharem as condi¢goes
de proprietarios capitalistas. Neste complexo padrao de relagoes de clas-
ses, as financas dominam os outros componentes do compromisso
neoliberal. Como descricao das relagdes internacionais, o termo
‘hegemonia’ € adequado para designar a posicao das finangas nesta con-
figuracdo de poder: o dominio sobre um grande grupo, o que também
significa 0 dominio sobre o resto da sociedade (DUMENIL e LEVY, 2004).

Nesta altura deve ser reafirmada a tese aqui apresentada a res-
peito do conceito de hegemonia financeira. Esta se refere ao poder
e autoridade exercidos, sobre a economia, pelos proprietarios mais
ricos do capital e também pelas instituicoes financeiras. Nesta estru-
tura, aos estratos mais altos da geréncia e as camadas mais elevadas
da administragdo das empresas sdo impostos os objetivos das finan-
cas (DUMENIL e LEVY, 2004).

Porém, convém lembrar que, em condi¢des ordinarias, o me-
canismo reprodutivo regular do capitalismo logicamente conta com
uma superestrutura financeira completa orientada para o financia-
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mento do capital produtivo. Atuando como componente da divisao
do trabalho entre diferentes modalidades funcionais do capital, ela é
uma representacao do capital portador de juros, o qual, por sua vez,
se origina do capital industrial. Apesar da existéncia desses vinculos
organicos, a superestrutura financeira tem uma tendéncia a aquisicao
de uma autonomia relativa mediante a instalacdo de um aparato
crediticio-financeiro constituido pioneiramente como aporte a esfera
da economia na qual ocorre a geracao da mais-valia (MARX, 1986).

Por outro lado, empiricamente, nesta fase descendente do capi-
talismo, a superestrutura financeira envereda por uma trajetoria de
descolamento atrofiado relativamente a esfera produtiva. Quando
do aparecimento dos primeiros sinais de esgotamento da fase ex-
pansiva correspondente ao periodo 1933/45-1975, iniciou-se um
processo inovativo no campo das financgas, possibilitando a abertu-
ra de novos espacos para o capital ficticio. A origem desta atrofia
deve ser localizada na obstrucdo encontrada pelo capital para
retornar aos patamares pretéritos da taxa geral de lucro obtidos com
a producao de mercadorias strictu sensu. Esta dificuldade levou o
capitalismo a voltar-se preferencialmente para alternativas de lucro
centradas em fundamentos financeiros. Dessa forma, o capital-di-
nheiro passa a circular com um grau de autonomia superior relati-
vamente ao predominio da macroestrutura keynesiana do pds-guer-
ra, indicando, portanto, o enfraquecimento dos canais até entao
constituidos para o financiamento da esfera produtiva.

Mesmo assim, concomitantemente, importantes modificagoes
produtivas e organizacionais foram também lancadas tendo em vis-
ta o enfrentamento da taxa de lucro cadente. Estas, em grande medi-
da, estao vinculadas a forca de trabalho, tanto em termos da remune-
racao quanto da produtividade. Por essa razdo, ocorre a alavancagem
de uma onda de inovacdes tecnoldgicas, a qual, entretanto, nao se
desdobrou em retomada sustentada da acumulagao. A chamada “ter-
ceira revolucao tecnoldgica”, associada a outros fatores, que anali-
saremos mais a frente, além da financeirizacao, acabou por estabe-
lecer uma estrutura marcada por turbuléncia e estagnacgdo.

No contexto desta nova hegemonia financeira, materializa-se
uma situacao de desaceleracao ou estagnacao do nivel de atividade
da economia mundial, inclusive nos paises capitalistas avancados,
tais como, Japao e Unidao Européia, que enfrentaram taxas de cres-
cimento reduzidas durante as décadas de 1980 e 1990. A excecao
fica por conta dos EUA, particularmente na segunda metade dos
anos 1990, em virtude dos seus ganhos de corretagem sobre o capi-
tal financeiro nacional e internacional e das politicas keynesianas
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parciais configuradas a partir de gastos bélicos. Esta estagnacao eco-
ndmica mundial vincula-se a queda dos investimentos produtivos
privados e a reducao dos gastos publicos e de consumo. As origens
das assimetrias entre esses paises avangados estao assentadas no perfil
macroecondmico (componentes da demanda efetiva) e no carater
da reprodugédo e da acumulacao financeiras.

A reestruturacao produtiva, em associacdo com a acumulagao
financeira, produziu estagnagcdo econdmica na maioria dos paises
avancados e periféricos, o que acabou por desorganizar 0 mercado
de trabalho de diversos paises. Os indices de desemprego, nas dé-
cadas de 1980 e 1990, alcancaram patamares elevadissimos, inclusi-
ve, nos paises capitalistas avancados, em franco contraste com a
situacao de quase pleno-emprego observada nos anos dourados.

As amplas medidas de desregulamentacao que os paises cen-
trais implementaram, sobretudo os EUA e a Inglaterra, foram tam-
bém impostas ao conjunto dos demais paises como consequéncia
das politicas americanas utilizadas para a efetivacdo da retomada de
sua hegemonia politico-econémica. Em primeiro lugar, a
desregulamentacdo pode ser vista pela 6tica do desmonte da estru-
tura que dava sustentacao ao compromisso keynesiano. Em segun-
do lugar, seu perfil esta associado ao aprofundamento da integragdo
dos Estados nacionais ao mercado mundial, facilitando os movimen-
tos do capital financeiro, e a desvalorizacdo da forca de trabalho
mediante a ruptura de cédigos de protecao ao trabalho assalariado
formal.

Efetivamente, o fendmeno da financeirizacdo tornou-se possivel
devido a forte reducao das restricdes enfrentadas pelos capitais in-
dividuais quando, em virtude da contracdo da taxa geral de lucro,
buscavam um diferencial positivo de rentabilidade de seus investi-
mentos financeiros relativamente aos investimentos produtivos
(SALAMA, 2000). O capital em sua forma dinheiro, dirigido para a
geracao de juros, passa a ter sua rentabilidade potencializada por
um conjunto de ativos, agentes e instituicoes crediticio-financeiras,
representado um universo multifacetado inédito vis-a-vis os tradicio-
nais agentes da esfera financeira. H4 agora uma institucionalidade
composta por corporacoes, governos e agentes negociadores de
papéis das mais diferentes modalidades, os quais remuneram os in-
vestidores com base em riqueza previamente inexistente, acentuan-
do, dessa maneira, o carater especulativo em seu interior (McNALLY,
1999).

Nesta nova fase, o endividamento, a variavel virtuosa no perio-
do prolongado de crescimento desta onda longa, continua ocupan-
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do um lugar decisivo, porém, agora, com um conteudo bastante
modificado. O mecanismo do endividamento desta vez esta ligado a
garantia da alta lucratividade para as finangas, mas, a0 mesmo tem-
po, representa um padrao contraditério que reune revolucao
tecnoldgica, aumento da produtividade, baixo crescimento econdmi-
co e elevacao da instabilidade. Dentro deste marco, o endividamento
se transforma num problema crénico, perpassando os setores pu-
blico e privado e consolidando, nesta fase do capitalismo, um ambi-
ente de crise recorrente (KLIMAN, 2000).

A titulo de ilustracao, constata-se que, na década de 1980, o
endividamento publico cresce expressivamente nos principais pai-
ses capitalistas. Os dados mostram que, no Japao a divida cresce
para 72,1% do PIB, na Uniao Européia alcanca 63,0%, enquanto, prin-
cipalmente, nos EUA a divida atinge 68,7%. Neste contexto, a divida
publica constitui-se inequivodamente em um elemento fulcral do
processo de securitizacdo. E, em virtude da grande liquidez de que
sdo dotados os papéis do governo dos Estados Unidos, demandados
tanto por agentes privados estadunidenses, como também por agen-
tes de outros paises, cresce exageradamente a participacao dos titu-
los americanos na formacéo da riqueza financeira, (BELUZZO, 1999).

Alguns aspectos relevantes foram consolidados como elemen-
tos intrinsecos dessa nova arquitetura financeira. Em primeiro lugar,
no que tange ao comportamento dos proprietarios do capital € dos
consumidores de alta renda, aparece o fendmeno denominado por
Chesnais de “efeito mercado acionario”. Este se desdobra em dois
componentes, a saber, um “efeito-renda”, que financia o consumo a
partir de dividendos e juros, e um “efeito posse de patriménio”, que
viabiliza a realizacdo de despesas apoiadas em antecipacdes de gan-
hos financeiros futuros (CHESNAIS, 2001).

A instituicdo da liquidez absoluta como objetivo exclusivo dos
investidores € o comportamento distintivo relativamente ao merca-
do financeiro tradicional. Neste, havia o interesse primordial de re-
cebimento de dividendos, enquanto atualmente se busca a liquidez
a mais ampla possivel. Para isso ndo necessarios mecanismos que
viabilizem a apropriacao de excedentes bursateis através de esco-
lhas alternativas amplas mediante o encaminhamento das aplica-
¢coes instantaneamente para os mais diferentes espacos intra-nacio-
nais e internacionais. Assim, as financas exigem cada vez mais mer-
cados financeiros amplos, onde as transagdes ocorram livremente
em busca de revaloriza¢do de titulos e recomposi¢do de portfolios.
E, por conseguinte, uma estrutura ideal, ja que correspondem a
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mercados que combinam originalmente o favorecimento da espe-
culagao e a facilitacao das “retiradas” estratégicas (CHESNAIS, 2001).

Em segundo lugar, por outro lado, a funcdo do endividamento,
para efeito de retorno a lucratividade do capital financeiro, se esten-
de para o plano das relacdes entre as nacoes. Evidentemente, histo-
ricamente, estas relacoes sao caracterizadas por uma desigualdade
explicita € por uma determinada hierarquia sempre em mutacao.
Pode ser afirmado, portanto, que a nova arquitetura das financas
internacionais, correspondendo a esta lgica, estrutura uma nova
face da chamada “exportagdo de capitais”. O receituario neoliberal,
em seu contetdo desregulatério, viabiliza a implantacdo de um es-
coadouro dos excedentes de capitais cujos proprietarios optam por
nao transforma-los em investimentos produtivos. Parcela significati-
va da chamada liquidez financeira do mercado internacional flui
sem obstaculos entre os paises centrais e os paises atrasados, sobre-
tudo, na forma de aplicagoes especulativas.

Particularmente, a partir dos anos 1970, os paises atrasados ado-
taram o endividamento como via principal de desenvolvimento, es-
tratégia que se transformou em um dos elementos mais significativos
da estrutura contemporanea da reproducio capitalista. Mas, na ver-
dade, no novo padrdo de acumulacéo, aquele que Chesnais (1996)
denomina de “regime de acumulacao predominantemente financei-
ro”, a divida dos paises dependentes substituiu as politicas de de-
senvolvimento orientadas pelo setor publico, as quais, em que pese a
manuteng¢ao do subdesenvolvimento nestes paises, visavam a
dinamizagao da atividade produtiva e a expansio do mercado interno.

A estrutura do endividamento convive lado a lado com crises
recorrentes no capitalismo contemporaneo, conformando um cir-
culo vicioso, ha cerca de trés décadas. Impossibilitado de ingressar
em uma nova onda longa de crescimento sustentado, este regime
experimenta continuamente turbuléncia e estagnacao. Isto é ainda
mais relevante quando se percebe - diante da fragilidade dos paises
atrasados e das oscilagdes dos paises centrais - a auséncia de qual-
quer indicagdao que aponte para uma mudanca de rumos. Atual-
mente, a impossibilidade de um colapso sistémico depende de um
processo precdrio de coordenacdo monetaria e politica ainda em
vigor, o qual, nos dltimos anos, conseguiu amenizar os efeitos
multiplicadores deletérios de bancarrotas em paises periféricos e
manter o fragil controle da situacido ap6s o estouro de bolhas
especulativas nas bolsas de valores (KATZ, 2002).
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A questdo do endividamento possui uma complexidade mais
ampla como componente estrutural da crise capitalista. Assim, ain-
da no plano das relacdes entre Estados nacionais, a continuidade
do pagamento do servico da divida e, a0 mesmo tempo, a remune-
racao generosa do capital estrangeiro especulativo, empurraram os
paises dependentes para uma posicao funcional no escopo da re-
producao da crise. Por conta dessa funcionalidade, estao obrigados
a praticarem politicas de ajuste macroecondémico de forte conten-
cao inflacionaria por intermédio de medidas restritivas do nivel de
atividade interna. Em paralelo, o crescimento do endividamento in-
terno, mediante a oferta de titulos publicos a juros generosos ao ca-
pital financeiro, se transformou em uma componente cotidiana des-
te processo.

2.3 As instituicdes “supracionais” na nova funcionalidade do
endividamento

Viu-se até aqui que o endividamento desempenha uma fungao
indispensavel na reproducéo capitalista. Porém, agora, essa funcio-
nalidade assegura a reproducdo num contexto de crise. Mesmo as-
sim, ele nao deixa de ocupar um papel estrutural determinante. Por
essa razao, mais do que nunca, as instituicoes criadas pelos acordos
de Breton Woods confirmam sua importancia para o capital, embo-
ra a orientacdo das mesmas passe a ter propdsitos invertidos. O FMI,
principalmente, impds um conjunto de reformas que inclui a
desregulamentacao e a flexibilizagdo sobre os paises periféricos. A
coordenacéo visa agora atender a novas perspectivas de remunera-
cao do capital dinheiro, amplamente especulativo. As taxas de juros
internas passaram a ter uma importancia fundamental. Juros altos e
taxas de cambio flutuantes dao suporte ao arsenal especulativo re-
presentado pelo surgimento de um nimero muito elevado de ino-
vagdes ocorridas no setor financeiro, entre elas, a criagao dos deri-
vativos, o mercado secundério para a divida dos paises atrasados, a
importancia da especulacdo em bolsa de valores e um impressio-
nante mercado de especulacdo com moedas nacionais.

Para asseverar a rentabilidade méaxima do capital em sua forma
financeira, em sua fuga a tendéncia baixista da crise, tornou-se ne-
cessario a introducdo de mecanismos de potencializagdo da sua
mobilidade dentro de determinados pardmetros inerentes a relagao
espaco-tempo, enquanto em sua forma produtiva elevou-se desme-
suradamente a coercao sobre o trabalho. Neste sentido, as amplas
medidas de desregulamentacéo financeira e os ajustes estruturais
que os estados centrais, sobretudo os EUA, passaram a impor, via
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Banco mundial, Fundo Monetario Internacional (FMI) e Organiza-
¢ao Mundial do Comércio (OMC), aos estados nacionais em geral,
deram formatacao a um novo quadro politico-econdmico que se
materializou na aplicacdo do chamado receituario neoliberal.

Nao surpreende, portanto, que, com a crise, estas instituicoes
econdmicas “supranacionais”, tenham se fortalecido, uma vez que
elas continuam a desempenhar, s6 que agora de forma amplificada,
funcdes relevantes para o ajuste integrativo dos espagos mundiais, a
luz das novas condicoes de producao e reproducao do capital. Fica
patente a preocupacao embutida nos principais movimentos
efetuados por estas instituicoes, estreitamente identificadas com os
seguintes eixos dominantes: i) a universalizacdo do capitalismo en-
quanto eixo da esfera econOmica; ii) a democracia liberal no campo
politico; iii) a generalizacdo dos valores culturais coerentes com as
perspectivas liberais. Este ideario torna-se uma quase obrigacao a
ser cumprida pelos paises que disputam empréstimos ou ajuda fi-
nanceira, principalmente, nos momentos em que encontram difi-
culdades de captagdo de recursos para projetos produtivos ou para
o enfrentamento de crises cambiais, associados a problemas nos
balancos de pagamentos (OLIVEIRA, 1998).

Na verdade, continua presente uma organizacao internacional
imperialista, em grande medida, articulada por meio destas institui-
¢oes globais dominadas eficazmente, tanto administrativamente
quanto politicamente, por um punhado de nacgdes-estado, os mais
poderosos do mundo, principalmente os Estados Unidos (McNALLY,
1999).

Em linhas gerais, observa-se claramente que o novo papel das
instituicdes “supranacionais” viabiliza a instrumentalizacdo do novo
processo integrativo do capital nos espacos mundiais, conforman-
do um processo de centralizacao capitalista acelerada, ampliando a
concentracao do poder econdmico e politico num espaco restrito,
qual seja, o Estado norte-americano. Desta forma, hd uma
subsuncéo, via coercao, do Leviata estatal americano sobre os de-
mais estados nacionais. Estas agéncias, na verdade, viabilizam a fun-
cionalidade da nova configuracao de poder interestatal.

Apesar das transformacgoes do regime de acumulagao verificadas
nas ultimas trés décadas, ndao podemos afirmar que o capital e os
mercados financeiros se tornam independentes do poder politico.
Observa-se que, segundo Chesnais, “a globalizacao entendida como
a mundializacao do capital ndo apaga a existéncia de Estados nacio-
nais, nem as relacoes de dominagao e de dependéncia entre eles.
Ao contrario, acentuam os fatores de hierarquizacdo entre paises...”.
(CHESNAIS, 1997, p. 22). -
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Em suma, tendo em vista a garantia da acumulagédo rentista, mediante
a apropriacdo de armas mais poderosas, uma dialética “virtuosa”
redefine as funcdes do Estado-Nacao. Sendo assim, nota-se que o
capital e os mercados financeiros nao se desvinculam do poder po-
litico, uma vez que este continua sendo uma condigdo indispensa-
vel a multiplicacdo da lucratividade. Na verdade, ndo ocorre modi-
ficacdo do papel do poder politico, mas sim de suas formas de atua-
¢ao e protegao dos espagos nacionais econdémicos garantidos para
seus capitais. Este processo, nas ultimas duas décadas, ampliou a
concentragao de poder econdmico num espaco politico restrito,
enquanto a competicao intercapitalista e interestatal tornou-se ex-
tremamente centralizada, o que levou ao aprofundamento da
hierarquizagdo entre estados nacionais.

3 Conclustio

Procurou-se ao longo deste trabalho, mediante uma trajetéria
analitica centrada nas leis de movimento e reproducédo do capital,
constatar que a trajetéria do capitalismo contemporaneo, a partir
do New Deal, foi marcada por uma primeira fase de ascensao pro-
longada e, reversamente, por uma outra, mais recente, de crise e
estagnacao, que perdura até os dias atuais.

Este movimento espelha a atuagdo estrutural das leis do capital,
traduzidas em termos praticos, por um conjunto de padroes e for-
mas que resultaram em determinados “modelos” de desenvolvimento.

O primeiro modelo analisado, conhecido como o padrao de
acumulacao dos anos dourados, representou o enfrentamento da
queda da taxa de lucro, decorrente da crise de 1929, mediante um
aparato que reduziu a autonomia da esfera financeira e colocou em
primeiro plano o aparato estatal e uma intervencdo econdmica de
cardter anticiclico. J& o segundo modelo, posto em pratica num
contexto de “convivéncia” com a crise, a esfera financeira recupera
a hegemonia anterior ao New Deal, o que exige do Estado o desem-
penho de outras importantes funcoes.

Nos dois momentos experimentados pelo capitalismo, a funcao
estatal fol a responsavel pela transformacdo do endividamento em
fundamento estrutural da reproducao capitalista, questdao que, mais
do que nunca, enfatiza quao decisivo o Estado foi e continua sendo
para a manutencao da economia capitalista. Contudo, enquanto na
primeira fase da onda longa iniciada no pés-Segunda Guerra o
endividamento apresentou-se como um fator de inquestionavel con-
teudo dindmico para a evolucao da acumulacao e do desenvolvi-
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mento capitalistas em bases virtuosas, no periodo de inflexdao o
endividamento assumiu contornos completamente distintos. Mesmo
assim, por continuar funcionando de forma estrutural, em um con-
texto de crise, o endividamento transformou-se em um poderoso
mecanismo de controle por parte das nacdes desenvolvidas sobre
as mais atrasadas. Ao mesmo tempo transformou-se em uma barrei-
ra praticamente intransponivel para exercicio de uma politica de
desenvolvimento soberana por parte das nacoes dependentes rumo
a superacao da estagnacao e da instabilidade.

Quanto ao plano da superestrutura politica, poder-se-ia afirmar
que a hegemonia do mundo capitalista, que no periodo em questao
foi sempre exercida pelos EUA, foi transformada em funcdo das mu-
dancas ocorridas no padrao de acumulagdo. Sendo assim, enquanto
nos anos dourados esta hegemonia foi exercida pelos EUA de forma
coercitiva, mas com énfase na persuasao, na fase de declinio a mes-
ma passa a ser praticada quase exclusivamente com base na coercao.

Os EUA, que desde meados dos anos 1980 tém procurado re-
forcar sua posi¢do de centro hegeménico, o fizeram em bases poli-
tico-militares mais profundas e restritivas depois da derrocada da
Unido Soviética e, mais recentemente, apos o atentado de 11 de
Setembro de 2001. Essa acao corresponde a imposicao de um dis-
positivo imperialista inerente ao enfrentamento da crise.

Dados os elementos presentes na configuracio da crise na qual
o capitalismo estd mergulhado, as condigoes objetivas de estagna-
cao e turbuléncia apresentam elementos suficientes para a caracte-
rizacao do quadro atual como de recessao global, ensejando fortes
potenciais de agravamento ou explosao.
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