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CRISE E DOMINANCIA FINANCEIRA NO CAPITALISMO CONTEMPORANEO: por que é
tao dificil enxergar a luz no fim do tunel?

Danielle de Queiroz Soares*

RESUMO

O capitalismo contemporéneo se vé mergulhado em uma das
maiores crises de sua historia. Paises avancados convivem
com a estagnacdo de suas economias e elevadas taxas de
desemprego. Paises periféricos lutam para escapar dos efeitos
nefastos que a turbuléncia no centro provoca sobre o mercado
mundial e os investimentos internacionais. Aqui, o0 foco
concentra-se nas analises da corrente francesa que discute a
mundializagé@o do capital, a financeirizagdo da economia e seus
impactos sobre a crise.
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ABSTRACT

Contemporary capitalism finds himself immersed in one of the
biggest crises in its history. Advanced countries live with their
stagnant economies and high unemployment rates. Peripheral
countries struggle to escape the adverse effects that turbulence
causes the center on the world market and international
investments. Here the focus is on the analysis of current French
discussing the globalization of capital, financialization of the
economy and its impact on the crisis.

Keywords: Crisis, financial domination, economic growth,
globalization of capital.
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1 INTRODUCAO

Desde meados de 2008 as principais economias do mundo capitalista
mergulharam na, que vem sendo chamada por muitos (CHESNAIS, 2013; KURTZ, 2013;
MARQUES&NAKATANI, 2009), maior crise de sua histéria. Grandes bancos de
investimentos quebraram, milhares de empresas fecharam suas portas e milhdes de
pessoas perderam seus empregos. Num mundo globalizado, as consequéncias de tamanho

abalo foram sentidas em todas as partes do planeta.

O primeiro ponto importante, para tentar entender o que estad acontecendo, é
definir o que seria crise. Segundo Harvey (2011, p.7) “o capital € o sangue que flui através
de todas as sociedades que chamamos de capitalistas” e todas as vezes que
“interrompemos, retardamos ou, pior, suspendemos o seu fluxo, deparamo-nos com uma

crise”.

Na pratica, 0 que vemos durante uma crise € uma diminuicdo da atividade
econdmica e seu consequente reflexo sobre o processo e acumulacdo do capital. Isso
significa que: quando o capital diminui a sua velocidade de circulagdo sobram menos
recursos para serem emprestados e investidos. Assim, diminuem as oportunidades de

negdécios, 0s empregos e a riqueza produzida pela sociedade. Ainda de acordo com Harvey:

A continuidade do fluxo na circulagdo do capital € muito importante. O processo nédo
pode ser interrompido sem incorrer em perdas. Ha também fortes incentivos para
acelerar a velocidade da circulacdo. Aqueles que podem se mover mais rapidamente
pelas diversas fases da circulagdo do capital acumulam lucros superiores aos de
seus concorrentes. A aceleragdo quase sempre leva a maiores lucros. As inovagdes
que ajudam a acelerar as coisas sdo muito procuradas. (HARVEY, 2011, p.42)

Se a manutencao da continuidade do fluxo do capital é tdo importante, porque o
vemos ser interrompido com tanta frequéncia? Segundo Harvey (2011, p.43) “ao longo da
histéria do capitalismo tem havido uma tendéncia para a reducdo geral das barreiras
espaciais e para a aceleragao” do fluxo do capital. Basta pensar na revolugdo promovida
nas Ultimas décadas nos meios de informacéo e transporte. O movimento do capital tem, na
verdade, se tornado cada vez mais rapido e as suas rela¢cdes no espaco ficam cada vez

mais estreitas. Essa tendéncia, no entanto, adverte Harvey (2011, p.43) “ndo é suave nem
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irreversivel”. Para ele existem muitos “potenciais obstaculos a circulagao do capital, que, se

se tornarem intransponiveis, podem produzir uma crise” (2011, p.43).

O exame do fluxo de capital por meio da producéo revela seis barreiras potenciais a
acumulacdo, que devem ser negociadas para o capital ser reproduzido: i) capital
inicial sob a forma de dinheiro insuficiente; ii) escassez de oferta de trabalho ou
dificuldades politicas com esta; iii) meios de producéo inadequados, incluindo os
chamados ‘limites naturais’; iv) tecnologias ou formas organizacionais inadequadas;
V) resisténcias ou ineficiéncias no processo de trabalho; e vi) falta de demanda
fundamentada em dinheiro para pagar no mercado. (HARVEY, 2011, p.46)

A partir dessa andlise, quais seriam as principais barreiras ao capital que teriam
nos jogado na crise atual? Certamente existem problemas com varias delas, dependendo da
economia de qual pais se deseja colocar sobre o microscépio. Neste trabalho concentramos
as atencdes apenas na primeira delas, ou seja, nos impactos que os abalos no sistema de
crédito e das instituicbes especializadas em reunir e distribuir o dinheiro, nos paises
avancados, tiveram sobre a crise atual e sua propagacao pelo mundo.

O objetivo central aqui é refletir sobre a importancia da esfera financeira para o
capitalismo contemporéneo e entender porque a sua regulacdo (sugerida por muitos como a
Unica forma de reverter a crise atual) é tdo improvavel. Para isso é fundamental abordar,
ainda que brevemente, as analises da corrente francesa que discute a financeirizacdo da

economia e a mundializa¢do do capital (Chesnais, Duménil&Lévy).

Antes de qualquer outra coisa, no entanto, é preciso relembrar como a crise
atual comecou e quais sdo as particularidades dela que a diferenciam de todas as outras

vividas no passado.

2 A CRISE CONTEMPORANEA

Quando comeca a crise atual? Ha controvérsias! Um grande numero de
pensadores, no entanto, costuma concordar quanto a dois pontos basicos com relacdo a
crise atual: ela explodiu em 2008 e varios dos elementos que levaram a ela — a
desregulamentacdo dos mercados, as inimeras inovacdes financeiras e a globalizacdo de
outras politicas neoliberais - surgiram como tentativa de solucao para a grande crise anterior

na qual o capitalismo havia afundado na década de 70 do século passado.
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O mercado imobiliario americano foi o cenario inicial do panico que logo se
espalhou por todo o mercado financeiro e posteriormente “transformou-se em crise de
superproducdo, afetando a producdo, o emprego e 0 comércio internacional’
(MARQUES&NAKATANI, 2009, p.72).

No inicio do século XXI os juros baixos e a oferta abundante de crédito por parte
dos bancos nos Estados Unidos fez com que uma enorme parcela da populagdo americana
contraisse empréstimos para comprar suas casas. Logo a procura por imdveis aqueceu 0
mercado imobilidrio e os precos dispararam. Com o aumento dos valores dos imoéveis
aumentaram também o valor dos empréstimos e 0 nimero de hipotecas, uma vez que
muitos passaram a refinanciar suas casas para ter acesso a dinheiro para consumo. O
exagero nos gastos e o fato de que uma grande quantidade desses tomadores de
empréstimos eram clientes subprime Zconfigurou, num espaco curto de tempo, uma

catastrofe de grandes proporgdes.

Em 2006, os despejos em areas de baixa renda aumentaram significativamente.
No final de 2007 a classe média americana foi atingida e o problema comegou a ganhar a
atencao da midia. Segundo Harvey (2011, p.9), s6 nessa época, “‘quase 2 milhdes de
pessoas perderam suas casas e outros 4 milhdes corriam o risco de ser despejados”. E a

coisa ndo parou por ai, logo, ainda segundo Harvey:

Os valores das casas despencaram em quase todo os EUA e muitas familias
acabaram devendo mais por suas casas do que o proprio valor do imovel. Isso
desencadeou uma espiral de execugdes hipotecarias que diminuiu ainda mais os
valores das casas. (HARVEY, 2011, p.9)

A execucdo das hipotecas, no entanto, ndo resolvia o problema dos bancos. Ao
contrério, a partir de meados de 2008, o problema dos bancos passou a ser de todo mundo.

Uma das inovacdes financeiras mais populares dos ultimos anos consistia
no ato de compor, com titulos de diferentes origens, pacotes de aplicagbes que se
disseminavam por todo o sistema financeiro internacional. A ideia a principio parecia boa:
diluir os riscos, criando a falsa impresséo de que assim eles desapareceriam. O que se viu,

na realidade, foi justamente o contrario. Quando a, como ficou conhecida, “crise das

2 . . ~ . . . ~ .
Clientes subprime sdo aqueles oferecem alto grau de risco de inadimpléncia
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hipotecas subprime” explodiu, “levou ao desmantelamento de todos os grandes bancos de
investimento de Wall Street, *com mudancas de estatuto, fusdes forgcadas ou faléncias”
Harvey (2011, p.10). Para piorar, como a economia mundial hoje € profundamente

interconectada logo, por contagio, o caos estava instalado em toda parte.

A primeira reacao, tanto por parte de muitos pensadores quanto dos governos,
foi de incredulidade. Muitos ndo acreditavam no potencial da crise que ja fazia estragos e
insistiam na retdrica neoliberal de auto-ajuste dos mercados, mas logo ficou claro que coisa

era muito séria. Assim:

[...] os governos rapidamente implementaram politicas para fazer frente a crise —
reducdo das taxas de juros, diminuicdo dos impostos, socorro via empréstimos as
empresas e bancos ‘mais necessitados’, nacionalizagdo dos bancos, entre outras
medidas -, coisas que, na crise dos anos 30, demoraram anos para comegarem a
ser feitas. (MARQUES&NAKATANI, 2009, p.73).

No entanto, parece que repetir férmulas do passado desgastadas parece nao ser
mais o suficiente. Isso talvez se deva ao fato de que, como diria Kurz (2013b), “o capitalismo
ndo se repete, e também ndo gira em circulo, porque ele préprio € um processo histérico

irreversivel”. Kurtz (2013b) argumenta ainda que:

Se a globalizacdo e a produtividade se desenvolvem cada vez mais, entdo por que
hdo de ser o carater, a profundidade e a abrangéncia das crises sempre 0s
mesmos? A historia que se gosta de contar sobre a especulagdo com os bolbos de
tulipa na bolsa de Amsterdd no século XVIlI ndo nos ensina nada sobre a bolha
imobiliaria de 2008 e nem sobre a faléncia do Lehman Brothers.®

A despeito dos muitos esforgcos do governo norte-americano que, a partir do
momento em que o Lehman Brothers “fechou suas portas e todo o sistema financeiro entrou
em panico, correram a socorrer aqueles que eram considerados “grandes demais para falir”
(Harvey, 2011, p.12), ndo se conseguiu evitar que os mercados globais de crédito travassem
e suspendessem 0s empréstimos em quase todo o mundo, por um tempo longo demais.

Assim, a crise que parecia ser apenas financeira contaminou o lado real da economia.

3 A IMPORTANCIA DA ESFERA FINANCEIRA HOJE

% Wall Street é uma rua da cidade de Nova York onde estfo instaladas as sedes das maiores instituicdes
financeiras internacionais. Segundo Peter Gowan (2003, p.55) “desde o inicio da década de 1980, a maior
parte da atividade dos mercados financeiros internacionais foi concentrada em Wall Street (e em seu satélite,
Londres)”.

* O Lehman Brothers foi um banco de investimentos e servicos financeiros que tinha sede em Nova York,
embora atuasse no mundo todo, e que faliu em 15 de setembro de 2008 devido aos prejuizos amargados com
a crise das hipotecas subprime
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Como uma crise na esfera financeira pode ter tamanho poder de destruicdo e se
espalhar para economia real em tdo pouco tempo? Primeiro, porque essa crise nao é
apenas financeira. Trata-se, segundo Marques&Nakatani (2009, p.63), de “uma crise do
capital, cuja manifestacdo primeira ocorreu na esfera financeira”. O que ndo é nenhuma
surpresa, se consideramos a importancia que essa esfera financeira assumiu desde meados

da década de 70 do século passado.

Francois Chesnais acredita que vivemos sob “uma nova configuragdo do
capitalismo mundial e dos mecanismos que comandam seu desempenho e sua regulagao”
(CHESNAIS, 1996, p.13). Nesta nova etapa, que ele chama de mundializagdo do capital, “o
estilo de acumulagdo é dado pelas novas formas de centralizacdo de gigantescos capitais
financeiros (os fundos mutuos e fundos de penséo), cuja funcdo é frutificar principalmente
no interior da esfera financeira” (CHESNAIS, 1996, p.14). O autor adverte, no entanto, que
embora a posigéo privilegiada assumida pelo capital financeiro Ihe permita dominar toda a
atividade econbmica através do planeta, continua sendo um atributo exclusivo da esfera

produtiva a capacidade de criar riqueza.

E na producdo que se cria a riqueza, a partir da combinacdo social das formas de
trabalho humano, de diferentes qualificacbes. Mas € a esfera financeira que
comanda, cada vez mais, a reparticdo e a destinacdo social dessa riqueza. Um dos
fendmenos mais marcantes dos ultimos 15 anos tem sido a dindmica especifica da
esfera financeira e seu crescimento, em ritmos qualitativamente superiores aos dos
indices de crescimento do investimento, ou do PIB (inclusive dos paises da OCDE),
ou do comércio exterior. (CHESNAIS, 1996, p.15)

O que Chesnais (2003, p.46) chamou de ’regime de acumulagédo com
dominancia financeira” seria entdo “uma etapa particular do estagio do imperialismo,
compreendido como a dominagéo interna e internacional do capital financeiro”. Como isso

se implementa na pratica? Bem, de acordo com Gowan (2003, p.09):

A transformagcdo dos ambientes internos dos paises assume o nome de
neoliberalismo: envolve uma mudanc¢a nas relagdes sociais internas em favor dos
interesses do credor e do investidor, com a subordinacao dos setores produtivos aos
setores financeiros, e com uma tendéncia a afastar da riqueza do poder e da
segurancga a maior parte da populacéo trabalhadora.

Um conjunto de mudancas, estabelecidos pelas politicas neoliberais adotadas
por governos de quase todas as economias capitalistas dos anos 80 em diante, foi decisivo

para reafirmar o que Duménil&Lévy (2005, p.86) chamam de “nova hegemonia financeira”.
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Medidas como a elevacdo das taxas de juros, a reducdo dos impostos sobre grandes
fortunas, o aumento dos dividendos pagos a acionistas e, é claro, a completa
desregulamentacdo dos mercados financeiros, foram responsaveis pela “formacao de fluxos
de rendas favoraveis as classes ricas” (DUMENIL&LEVY, 2005, p.90) e aumentaram
enormemente a concentracdo de renda no mundo. Nao é de se admirar, portanto, que sob
efeito de ventos tdo favordveis na Ultimas décadas tenhamos assistido um

superdesenvolvimento do capital ficticio. Segundo Marques&Nakatani (2009, p.63):

Encontramos em Marx, trés grandes formas de capital ficticio, o capital bancario, a
divida publica e o capital acionario, todos os trés expressando as formas
desenvolvidas na época em que escreve. Se a eles agregarmos o atual mercado de
derivativos, teremos, entdo, quase todo o capital ficticio que impulsiona a
acumulacao de capital e forma o conjunto de capitais que comandam o processo de
acumulacao em geral e as formas particulares de gestdo de unidades individuais de
capital, nesta fase do capitalismo financeirizado”.

O que essa expansdo de capital ficticio tem a ver com a atual crise? Tudo! De
acordo com Chesnais (2013), nos ultimos 30 anos recorreu-se, sobretudo, a trés meios para
superar os limites imanentes do capital: 1) liberalizacdo das financas, do comércio e dos
investimentos (para garantir novos mercados onde o capital pudesse atuar); 2) criacdo de
capital ficticio e de meios de crédito (para ampliar uma procura insuficiente no centro do
sistema); e 3) reincorporar, enquanto elementos plenos do sistema capitalista mundial, a

Unido Soviética (e os seus satélites) e a China.

Embora esses trés meios estejam profundamente interconectados, nos interessa
aqui especialmente o segundo. Para Chesnais (2013), as economias centrais recorreram,
em peso, “a criacdo de formas totalmente artificiais de ampliagcado da demanda efetiva, as
guais, somando-se a outras formas de criagdo de capital ficticio” teriam gerado as condi¢oes
para a crise que vivemos hoje. A busca por inovagbes financeiras que permitissem a
expansdao no volume de negdécios realizados, cegou banqueiros, governantes e
consumidores em geral para 0s perigos que essas operagcdes representavam. O fato de
estarem o0s mercados financeiros extremamente integrados e quase totalmente
desregulamentados elevou o0s riscos a patamares inéditos. O resultado ndo demorou a
aparecer: quando as hipotecas americanas comecaram a ndo ser pagas todo o sistema

financeiro internacional colapsou.

® De acordo com Marques&Nakatani (2009, p.39), derivativos sao titulos derivados de outros titulos. Eles sédo
divididos em dois grupos principais: hedge e swap. Ambos supdem uma transferéncia de risco sobre a
tendéncia desconhecida dos precos que irdo vigorar no futuro. A desregulamentacéo dos mercados financeiros
internacionais nas Ultimas décadas expandiu enormemente o mercado de derivativos
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O capital ficticio € chamado de ficticio por uma razao: ele de fato ndo existe. Mas
€ s6 na hora gque a crise explode que todos percebem isso. De acordo com Chesnais (2013),
o proprio Marx considerava que “o capital ficticio € a acumulagao de titulos que s&o ‘sombra
de investimentos’ ja feitos mas que, como titulos de bdnus e agdes, aparecem com o
aspecto de capital aos seus detentores”. Seu caréter ficticio, que permanece oculto em

situagdes normais, revela-se em situacgdes de crise.

4 CONCLUSAO

Criar expedientes para garantir créditos a governos, empresas e familias, que de
outra forma nédo teriam como gastar, parece ter sido a solu¢cdo para manter a acumulacao de
capital nas Ultimas décadas. Tal comportamento, no entanto, nos jogou no centro da maior

crise da histéria e ela parece estar longe de arrefecer (se € que um dia isso va acontecer).

Para piorar, o modelo neoliberal, adotado pela maioria dos paises capitalistas,
de acordo com Duménil&Lévy (2005, p.92), &, definitivamente, “desfavoravel a acumulacao
e ao crescimento”. As altas taxas de juros ndo incentivam as empresas a financiar seus
investimentos e, por outro lado, o recurso de financiamento via emissdo de agdes também é
evitado para estimular a tendéncia de alta das cotacdes. O que permanece dos lucros nas
empresas para reinvestir também € muito pouco depois que sdo descontados o0s

pagamentos de juros e dividendos aos credores e acionistas.

A alta concentragdo da rigueza nas maos de uma minuscula parcela da
populacdo mundial também preocupa, uma vez que seu consumo é insuficiente para manter
a acumulacdo de capital num nivel razoavel. Até o americano Stiglitz (2013) admite que o
fato da “desigualdade social nos Estados Unidos aumentar ha décadas” € prejudicial até
para os ricos. Ele afirma ainda que “vamos chegar a um ponto em que a desigualdade

desencadeara disfungdes econdmicas que se espalham por toda a sociedade”.

O dinheiro que o setor financeiro extrai dos norte-americanos pobres ou da classe
média, por meio de praticas predatérias de crédito, por ser visto como uma forma de
renda de monopdlio. Nos Ultimos anos, este setor apropriou-se de cerca de 40% de
todo o lucro empresarial no EUA, algo totalmente distante de sua contribui¢do social.
A crise mostrou, ao contrario, como ele pode espalhar devastacao pela economia.
(STIGLITZ, 2013)

Qual seria a solucdo entdo? Na pratica, segundo Chesnais (2013), “o Federal
Reserve dos Estados Unidos cria mais capital ficticio para manter a ilusdo de um valor do

capital que esté a beira de desmoronar, com a perspectiva de ter, em algum momento dado,
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a possibilidade de aumentar fortemente a pressao fiscal”. A perspectiva, portanto, é de

aprofundamento da crise.

No campo tedrico velhas solu¢cdes keynesianas séo requentadas na tentativa de
achar saidas para esse buraco que parece mais fundo e mais negro do que se imaginava.
Kurz (2013c), no entanto, adverte “o regresso a regulagéo estatal é considerado geralmente
como um plano de gestao da crise” como se o neoliberalismo tivesse sido um erro histérico.
Ele argumenta ainda que “a doutrina neoliberal ndo foi um simples erro, mas uma reacao a
falta de condigbes reais de valorizagédo do capital” e acredita que “o keynesianismo de crise”

pode se revelar “a continuacido do neoliberalismo por outros meios”.
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