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O homem é um ser que da respostas. Um ser que da respostas é um ser
gue reage somente as alternativas que Ihe sdo colocadas pela realidade
objetiva (LUKACS, 2014, p. 148).



RESUMO

Este trabalho tem como objetivo identificar o impacto do padrdo decisério efetivado
pelos gestores do capital atuantes no Brasil, ao longo do ultimo ciclo econdmico (2004 a
2019), na formatagéo do atual quadro depressivo que aflige a economia brasileira. Para isso,
retomaremos as discussdes em torno do papel das respostas dos agentes do capital na
determinacdo da dindmica econémica. Além disso, buscaremos identificar a posi¢éo particular
ocupada pela economia nacional na trama da economia global, bem como as determinantes
centrais que formataram o capitalismo brasileiro. Com isso em tela, poderemos investigar o
impacto do padréo de atuacdo dos gestores do capital, ao longo do corrente ciclo econdémico,
na construcdo do atual quadro recessivo. Apontaremos, portanto, os tracos de continuidade e

ruptura com o historico padrao decisorio dos gestores do capital atuantes no Brasil.

Palavras-chave: Gestores do capital; Economia Brasileira; Padrdo Decisério; Investimentos;

Politica Econdmica.



ABSTRACT

This paper aims to identify the impact of the decision-making pattern made by the
capital managers acting in Brazil, during the last economic cycle (2004 to 2019), in shaping
the current depressive scenario that afflicts the Brazilian economy. To this end, we will
resume discussions about the role of capital agent's responses in determining economic
dynamics. In addition, we will seek to identify the particular position occupied by the national
economy in the global economy's plot, as well as the central determinants that shaped
Brazilian capitalism. With this in view, we will be able to investigate the impact of the
performance pattern of capital managers, throughout the current economic cycle, on the
construction of the current recessive scenario. Therefore, we will point out the features of
continuity and rupture with the historical decision-making pattern of capital managers

operating in Brazil.

Keywords: Capital managers; Brazilian economy; Decision Pattern; Investments; Economic

Policy.



SUMARIO

INTRODUGAD ...ttt sttt sttt 9
1. ASPECTOS METODOLOGICOS .....ooveireeieeesesee et eetss s ssneesenaenenns 16
1.1 FUNDAMENTOS DO NOVO MATERIALISMO.......cccccooiiiiiiiiicie e 16
1.1.1 A relacdo entre pesquisador e objeto da pesquiSa........cccvvvereeriervereeannnn, 18
1.1.2 A apreensdo cientifica do ODJELO .........ccoevveiriieiiiie e 20
1.1.3 A realidade como complexo de COMPIEXOS..........ccovrirerieieienenereseeie 22

1.2 0 PAPEL DOS HOMENS NA DINAMICA ECONOMICA ........ccoccoovrernrirnens 25
1.3 O PROCESSO DECISORIO DOS AGENTES DO CAPITAL .....ccovevvvveenee. 27
1.4 O VERDADEIRO CAPITALISMO E O CAPITAL ATROFICO................... 31
15A OPERACIONALIZACAO DESTE TRABALHO ......cccccooiiiiieee e 33

2. TEORIA DAS CRISES, TAXA DE LUCRO E ACUMULACAO DE CAPITAL 37

2.1 AS DETERMINACOES FUNDAMENTAIS DA ECONOMIA CAPITALISTA

.............................................................................................................................................. 37
2.2 0 QUE E UMA CRISE ECONOMICA?.......ocoriirrrinrinrinsisssssssssesssssseseees 43
2.3 AS CAUSAS SUBJACENTES DAS CRISES ECONOMICAS........cccconnee.... 47
2.4 QUEDA DA LUCRATIVIDADE E AS CRISES PERIODICAS.................... 50
2.5 CONCLUSAD .....vtririieieissises sttt 58

3. GESTORES DO CAPITAL ...ttt 60
3.1 GESTORES ECONOMICOS DO CAPITAL w.oovvceveeeeecee e 64
3.1.1 Gestores do capital ProdULIVO............ccceveieiiieiene e 65
3.1.2 Gestores do capital fINANCEITO .........cccviiiieiiie i 69
3.1.3 Gestores do capital COMEICIAl .........cccvviiiiiiiiie e 72
3.1.4 Conflitos entre capitais € SEUS gESLOIES .....ccuviivreiieiieesiieeieesee e e e 73
3.2 OS GESTORES POLITICOS DO CAPITAL ...ovvivieeeieeeceeeeeeeeeness e 75

3.2.1 Determinantes gEIAIS ........uiiiueeiieiiieieesteesieete e st e et e e e b e e e raesnae s 75



3.2.2 Um exemplo concreto: os Gestores Politicos do Capital diante da crise de
ULl LY o 2 o [OOSR 78

B3 CONCLUSAOD ..o oo et e e e e et e e e s oo e e e e e 80
4. A ECONOMIA MUNDIAL: DO BOOM DO POS-GUERRA A CRISE DE 2008 82

4.1 0S ANOS DOURADOS DO MODO DE PRODUCAO CAPITALISTA: ALTA
LUCRATIVIDADE E GRANDES INVESTIMENTOS ........cccooiiiiiiiis 82

4.2 AS NOVAS RESPOSTAS DOS GESTORES DO CAPITAL E A LONGA

ESTAGNACAO ECONOMICA ..ot 88
4.3 A CRISE DE 2008........coooereereeeeieeeeeesieseesesseess s sessessessesessssssssesses s sensensneas 91
A4 CONCLUSAO ......ooeeeeeee et 95

5. AS RESPOSTAS DOS GESTORES DO CAPITAL NO CONTEXTO DA

DEPRESSAO DA ECONOMIA BRASILEIRA ..ot ses s 96
5.1 OS GESTORES DO CAPITAL NA FASE EXPANSIVA (2004 A 2008)......100
5.1.1 O boom das commodities e a ampliacdo do mercado interno............cccce..... 100
5.1.2 A passividade dos gestores produtivos do capital ...........cccccceeeviveieiiicieennns 102
5.2 OS GESTORES DO CAPITAL NA ESTAGNACAO (2009 A 2014)............ 108

5.2.1 As (des)articulagdes entre gestores politicos e gestores do capital produtivo

............................................................................................................................................ 108
5.2.2 A crise se aproxima e os conflitos se intensificam ..........ccccoeevivevviienieenns 116

5.3 OS GESTORES DO CAPITAL NA CRISE DE 2015.......c.ccociiiiiieiieeieee. 120

5.4 0S GESTORES DO CAPITAL NA RECUPERACAO (2016-?) ................ 125

5.5 CONCLUSAO ..ot eeeves e tes st nes s s 133

6. CONSIDERAGCOES FINAIS .....oooviereeeeeteeeses e see e tesie s esses s, 135

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS ..ot 140



INTRODUCAO

Os homens fazem a sua propria histéria; contudo, ndo a fazem de livre
e espontdnea vontade, pois ndo sdo eles quem escolhem as
circunstancias sob as quais ela é feita, mas estas lhes foram
transmitidas assim como se encontram (MARX, 2011a, p. 25).

Uma crise econdmica, como a deflagrada em 2007/2008, sempre levanta a questdo:
poderia a crise ter sido evitada caso os agentes econdmicos e politicos tivessem atuado de
forma diferente? As respostas para tal questdo, inevitavelmente, integram um leque que vai
desde posicOes extremamente voluntaristas, que colocam toda a responsabilidade sobre os
agentes de diferentes esferas — incapazes de apreender as reais legalidades e necessidades do
ciclo econdmico e, portanto, incapazes de tomarem as melhores decisbes -, até posices
fatalistas, que afirmam o carater inevitavel da ocorréncia de crises dentro na dinamica da
economia capitalista, a despeito da atuacdo daqueles agentes.

N&o se pode, entretanto, enfrentar tal questdo sem, previamente, estudar a posicéo
ocupada pelos agentes econdmicos e politicos na dindmica capitalista. Para isso, cabe uma
especificacdo preliminar a respeito deles: de uma abstracdo muito ampla, como agentes,
decanta-se uma mais precisa, como personificacdes do capital. Assim, ndo se trata de simples
gestores buscando a melhor alocacdo de recursos, de maneira a gerar maior utilidade para a
sociedade como um todo, nem sobre racionalidade das escolhas e seus limites, mas sim de
gestores que personificam os interesses e movimentos proprios ao capital, por isso serdo aqui
denominados de gestores do capital. Trata-se, portanto, de individuos e grupos atuando no
contexto capitalista, administrando diretamente investimentos com o intuito de ampliar os
retornos obtidos pelas corporagfes empresariais — gestores econdmicos do capital -, ou
administrando o arranjo institucional de um pais, buscando condi¢es para o maior
desenvolvimento dos empreendimentos capitalistas nele construidos - gestores politicos do
capital -, buscando estabelecer pardmetros de continuidade do processo de acumulacdo. Desse
modo, num estagio do processo de acumulacdo em que gigantescas empresas transnacionais e
Estados Nacionais concentram boa parte da riqueza gerada globalmente, as decisdes de
investimento dos gestores dessas empresas e desses Estados devem ser objeto de cuidadosas

analises.
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Outro ponto chave na andlise da relagdo entre a acdo dos gestores do capital e a
eclosdo de crises econdmicas € o relacionamento travado entre eles e a classe dos
proprietarios - considerados, por certa literatura, como separados. A literatura hegemdnica no
campo da administracdo parte dos trabalhos de Berle e Means (1988), trabalhos que
concebem os gestores do capital e os proprietarios duas fragcBes sociais distintas e com
interesses claramente antagbnicos. Tal antagonismo, inclusive, criaria uma dindmica
problematica nas acbes tomadas pelos gestores, de modo que sua relacdo com 0s acionistas
deveria ser regulada, encetando inclusive uma expressdo tedrica sobre o assunto: Teoria da
Agéncia (cf. BRICKLEY; SMITH; ZIMMERMAN, 1997). De outro lado, encontram-se
posi¢Oes como a de Mészaros (2002), Baran e Sweezy (1966), Zeitlin (1974) e Soref e Zeitlin
(1987), para quem os gestores do capital sdo apenas uma fracdo da classe dos proprietarios,
mas a fracdo de maior importancia, uma vez que ocupam as principais funcdes gerenciais,
personificando, diretamente, as funcdes amplas de reproducdo — gestores do capital produtivo
- e de apropriagéo do capital — gestores do capital financeiro e comercial.

No entanto, 0 que nos interessa tratar neste espaco € a funcionalidade desses gestores e
a eclosdo das crises econdmicas. Nessa empreitada, uma grande dificuldade deve ser
enfrentada: mesmo no interior da economia marxista - onde os interesses apologéticos sao
minimizados, e, portanto, tende-se a encontrar um maior esforco na reta apreensdo da
dindmica das crises econémicas - uma série de posicOes distintas e, muitas vezes, bastante
divergentes sdo tomadas.

De um lado, encontramos posic¢Bes que enfatizam em demasia 0s mecanismos proprios
a esfera da circulacdo de mercadorias. Destacam-se questdes como o aumento dos lucros
empresarias as custas dos salarios, ou aumento da renda financeira as custas dos lucros
industriais; todavia, pouco se avanca sobre as determinantes dessa dinamica. Dessa maneira,
questdes centrais ficam sem respostas, tais como: por que se aumentariam os lucros e se
esmagariam 0s salarios? A crise seria, portanto, consequéncia da ganancia dos capitalistas?
Ou, de outro lado, por que os gestores e capitalistas ttm destinado maiores recursos para a
especulacéo financeira? Eles teriam se tornado mais pregui¢osos?

Do outro um lado, encontramos posicdes que abstraem a atuacdo dos gestores do
capital do problema da crise. Essas, portanto, aparecem como resultado de mecanismos
automaticos, intrinsecos a ordem capitalista, e independente da acdo interessada.

Em funcédo dessas dificuldades, argumentaremos que a Lei da Queda Tendencial da
Taxa de Lucro (LQTTL) (MARX, 2016; KLIMAN, 2011; CHOONARA, 2018; CARCHEDI,
2017; ROBERTS, 2016; entre outros) apresenta um poder explicativo superior as teorizagoes



11

supracitadas, uma vez que néo ignora as determinantes objetivas da atuacdo dos gestores do
capital. Desse modo, consideravel espaco deve ser dedicado em apresentar os pontos-chave
dessa posic¢do tedrica, ressaltando os principais pontos de conflitos com outras teorizacdes e,
principalmente, as evidéncias empiricas que a confirmam. Ainda que indiqguemos a
necessidade de uma discussdo mais pormenorizada sobre a relagdo entre lucros e crises (por
exemplo: sdo, os primeiros, sua causa ou mera expresséo dela?), entendemos se tratar de tema
a ser explorado em futuros trabalhos.

Vale ressaltar, entretanto, que mesmo dentre os adeptos da LQTTL, a funcionalidade
dos gestores na eclosdo das crises econdmicas é pouco evidenciada, ficando apenas indicado
abstratamente o papel que as decisdes de reproducdo ampliada do capital possuem nesse
movimento. Em outros termos, afirma-se que os gestores do capital tendem a investir cada
vez mais na aquisicdo de tecnologias que substituem o uso de forca de trabalho. Por outro
lado, os contornos objetivos e as particularidades desse processo séo objeto de pouca reflexao.
Consequentemente, importantes questdes ficam sem a devida resposta; por exemplo: pode-se
afirmar que a tendéncia a se substituir capital variavel por capital constante se manifesta
homogeneamente ao longo da historia? Essa questdo € pertinente para entender a eclosdo da
mais recentre crise brasileira?

Para jogar luz sobre a atuagdo dos gestores, serdo trazidas também as contribuicGes de
autores ligados a tradi¢des tedricas como a Teoria da Regulacéo (e seus desdobramentos sobre
as teorias da financeirizacdo). Embora, quase sem excec¢do, um traco constituinte dos
trabalhos desses autores seja negligenciar os movimentos proprios a dinamica capitalista e,
consequentemente, a forma com que delimitam as possibilidades de respostas dos agentes
econdmicos e politicos, merece destaque o tratamento concedido a eles na Gltima metade do
século XX (principalmente importantes decisGes politicas que refletem diretamente nas
decisbes de investimento empresarial): desregulamentacdo e mundializacdo do sistema
financeiro, revogagdo do sistema de Bretton Woods, flexibilizagdo cambial, alianga entre
gestores e capitalistas, etc. Em outras palavras, ainda que ndo compartilhemos de suas
aquisicoes analiticas, reconhecemos o0 extenso levantamento, por eles realizado, de medidas
politicas efetivadas nesse periodo.

Esse levantamento ndo poderia ser aqui ignorado, posto que, por meio dele, podemos
reconstituir o arranjo institucional construido desde os anos 1970, sua relagdo com as
respostas dos gestores econémicos e, finalmente, como ambas determinam os rumos da
dindmica econémica. Nao nos basta simplesmente enumerar que, em resposta ao novo arranjo

institucional, (1) as empresas ndo-financeiras menosprezam suas atividades fins e mergulham
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irrefletidamente no mar da especulacdo financeira — e , para isso, se endividam em niveis
historicamente inéditos -; (2) empresas produtivas criam subsidiarias dentro do setor
financeiro; (3) corporacGes usam seu caixa para quitar dividas, recomprar e valorizar acgoes,
aumentar o pagamento de dividendos e pagar altos bénus no setor financeiro, ao invés de
investirem em equipamento produtivo, estrutura ou inovagdo; (4) bancos comerciais,
reconhecidos por serem tomadores e emprestadores de recursos, dao lugar a bancos de
investimentos e bancos multiplos, especialistas em operac6es de securitizacdo e intermediacéo
no mercado de titulos. Cabe-nos identificar como essas a¢fes se conectam com movimentos
subjacentes, de longa duracgdo, do modo de producéo capitalista.

Com essas aquisi¢Oes, poderemos, finalmente, descrever como acontece essa interagao
no contexto da estagnacao da economia brasileira. Nesse sentido, devemos ter no horizonte
que um dos pontos-chave para a delimitagdo do nosso problema é o entendimento das
determinantes particulares de cada pais. Uma economia, como a brasileira, que chega
hipertardiamente na corrida capitalista mundial (CHASIN, 2000a), se insere de forma
subordinada a economia mundial, o que lhe confere uma série de dificuldades adicionais.

Desse modo, dialogando criticamente com a Teoria da Regulacéo, refor¢ando o grande
poder explicativo evidenciado pela Lei da Queda Tendencial da Taxa de Lucro e
reconhecendo o carater particular da economia brasileira, chegamos, enfim, ao problema
central que norteara esta pesquisa: Como as respostas dos gestores do capital, ao longo do
altimo ciclo econémico, formataram o atual quadro depressivo que aflige a economia
brasileira?

Sera adotado como objetivo geral identificar, descrever e analisar as principais
respostas dos gestores econémicos e politicos do capital no ciclo econdmico que redunda na
crise prolongada da economia brasileira.

A pesquisa parte da seguinte suposi¢do: o0s gestores do capital tém atuado num cenério
altamente restritivo (determinado pelo estagio do processo de acumulacdo), em que 0
enfrentamento de uma declinante taxa de lucro aparece como a questdo central. Por outro
lado, em funcdo de uma série de mecanismos contraditorios do movimento do capital (entre
acdo do capitalista individual e seus reflexos sobre o capitalista coletivo), verifica-se que as
decisbes tomadas pelos gestores do capital podem provocar resultados diferentes do
comumente esperado. Quer dizer, atuando para contornar o problema da lucratividade, pode-
se criar condi¢Oes que agravam ainda mais o quadro. Contudo, o que diferencia os problemas
enfrentados pelos gestores do capital atuando na economia brasileira — em relagéo,

principalmente, aos problemas enfrentados pelos gestores do capital atuando nas economias
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centrais — € o cronico atraso tecnoldgico e a atrofiada estrutura industrial brasileira. Assim,
embora a tendéncia declinante da taxa de lucro seja um problema global, no Brasil a questéo
assume contornos mais restritivos, pois as possibilidades de extracdo de lucro estdo
majoritariamente restritas aos setores industriais menos complexos.

De um ponto de vista mais abrangente, a relevancia deste trabalho deve-se ao impacto
social gerado pelas crises econémicas. Além dos seus efeitos diretos sobre a reproducéo
material da sociedade em que vivemos, testemunhamos, cada vez mais, 0 seu impacto
negativo também sobre as dimensdes espirituais do homem — aumento da intolerancia,
xenofobia, degradacdo da educacdo e da ciéncia, etc. Porém, como relata Roberts (2016), as
crises econdmicas ainda aparecem como um grande mistério para grande parcela dos
profissionais atuantes na area (Seja na academia, seja atuando junto aos governos nacionais e
organizagOes internacionais). Ja se passou uma década, desde a eclosdo da crise internacional
de 2008, e o acervo de conhecimento e novas solugbes acumuladas pelo pensamento
econémico e administrativo pouco evoluiu. A auséncia de responsabilizagdo das corporacdes
e gestores, diante das temerarias manobras realizadas antes e depois da crise de 2007-8, foi
denunciada por parte da midia internacional, ainda assim, pouco foi feito para reverter esse
quadro e poucas conclusdes foram retiradas. Portanto, aproximar-se da correta apreensdo dos
nexos causais entre as acdes dos gestores e as crises econémicas é de extrema importancia
para o enriquecimento do debate publico e, consequentemente, para a busca de solucdes.

Nessa linha, entender a particularidade das decisdes dos gestores do capital no Brasil
nos aproximaria ndao s6 do entendimento da dindmica da crise econébmica brasileira, mas
também nos aproximaria de um problema global. Como colocado por Durand (2017), as
relacOes estabelecidas entre financeirizagdo e globalizacéo, além de serem pouco estudadas,
permanecem um grande mistério. Desse modo, revelar a dindmica dos investimentos no
Brasil, incluindo os Investimentos Direto Estrangeiros (FDI), também contribuiria para o
entendimento dessa relagéo financeirizagdo/globalizagao.

Porém, quando olhamos para o campo da Administracdo e, principalmente, para o
campo dos Estudos Organizacionais, percebemos que os esfor¢cos empreendidos nessa direcao
tém sido muito limitados. Notamos que, de um lado, os trabalhos que se aproximam dos
problemas concretos enfrentados pelos gestores pouco contribuem para o entendimento das
crises, uma vez que essa aproximacao se da com o propésito de defender a atuacdo deles -
limitando-se, eventualmente, a dendncia de desvios éticos de personalidades individuais, o
que, ainda segundo eles, deveria ser solucionado com melhoras incrementais nos instrumentos

de Governanca Corporativa. Do outro lado, os trabalhos que assumem uma posi¢cdo mais
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critica, justamente na medida em que a assumem, afastam-se dos problemas concretos
enfrentados pelos gestores e, assim, reduzem-se a criticas abstratas. O que de melhor foi
produzido nesse campo, na medida em que se aproxima dos problemas concretos, absorve, de
forma relativamente acritica, a fratura imposta pelo pensamento gerencial entre propriedade e
controle (nos referimos, por exemplo, a Tragtenberg (2005) e a Motta (2001)). O rigor
cientifico, portanto, é escanteado, ou em funcdo da apologética, ou em funcdo do
distanciamento em relacdo as determinantes materiais.

Na contramao disso, argumentamos que as respostas efetivadas pelos gestores somente
podem ser analisadas e criticadas a partir do entendimento das categorias econdmicas que as
determinam. E imprescindivel reconhecer as determinantes econdémicas particulares ao
contexto de atuacdo dos gestores estudados, uma vez que, como colocado por Lukacs (2014,
p. 148), “o homem ¢ um ser que da respostas. Um ser que da respostas ¢ um ser que reage
somente as alternativas que lhe sio colocadas pela realidade objetiva”. E, portanto, o
conhecimento das determinantes econdémicas que nos permite entender as grandes questdes
enfrentadas pelos gestores do capital e suas alternativas possiveis. Somente com esses pontos
esclarecidos, a critica pode ser efetivada sem que, ao fazé-lo, percamos o seu lastro na
materialidade. Nesse sentido, recuperar o legado da Critica da Economia Politica € uma tarefa
incontornavel.

Para enfrentarmos essas questdes, estruturamos este trabalho em 6 capitulos.
Abriremos, no capitulo 1, discutindo os aspectos metodoldgicos que norteiam esta pesquisa.
No capitulo 2, faremos uma discussdo tedrica sobre as crises da economia capitalista,
explicitando suas funcionalidades dentro do ciclo econdmico e suas causas subjacentes.

No capitulo 3, centraremos nossos esforcos no estudo dos Gestores do Capital.
Buscaremos identificar a l6gica por eles personificada, seus papeis, possibilidades de acdo e a
forma como se articulam. Para isso, dividiremos o capitulo em acordo com suas trés grandes
modalidades - gestores do capital produtivo, gestores do capital financeiro e gestores do
capital comercial —, além de suas personificacdes indiretas, isto é, os gestores politicos do
capital. Nesse movimento, ainda que lateralmente, pontuaremos algumas diferencas
fundamentais entre a nossa posicao e as posi¢cdes que hegemonizam o debate (notadamente a
Teoria da Agéncia e a Teoria da Regulagéo).

No capitulo 4, recorreremos a investigacdes e pesquisas ja realizadas para construir
uma descricdo geral da acdo dos gestores do capital e a evolugdo da economia mundial desde

0 pds 22 GM, destacando os elementos que culminam na eclosdo da crise de 2008.



15

No capitulo 5, avancaremos sobre o estudo das respostas dos gestores do capital no
ciclo econdmico que culminou na crise econémica brasileira de 2015. Para isso,
primeiramente, destacaremos 0s elementos particulares a economia nacional (sua condicéo
subordinada a economia mundial, estrutura industrial atrofiada, etc.), para, enfim,
descrevermos a dindmica estabelecida entre gestores econémicos, gestores politicos e a crise
econdmica. Esse esforgo serd organizado em acordo com as quatro fases do ciclo econémico:
2004 a 2008 (fase de expansdo), 2009 a 2014 (fase de estagnacédo), 2015 (crise) e 2016 em
diante (fase de recuperacdo). Finalmente, reservamos para 0 sexto capitulo as nossas

consideracdes finais.



16

1. ASPECTOS METODOLOGICOS

Neste primeiro capitulo, discorreremos sobre as questdes propriamente metodoldgicas.
Iniciaremos com uma apresentacdo sintética sobre o chamado novo materialismo, para, na
sequéncia, balizados por ele, avancarmos sobre as questbes mais pertinentes a
operacionalizacdo desta pesquisa. Apresentaremos, assim, os liames gerais para a discussao
da participacdo dos homens na dindmica econdémica, bem como a particularidade do processo
decisério dos agentes do capital e, finalmente, a necessidade de concedermos maior atencao
para as decisdes ligadas ao desenvolvimento industrial.

Devemos ressaltar, no entanto, que embora reconhecamos Karl Marx como uma
espécie de pedra angular do novo materialismo, optamos por trazer aqui uma série de
consideracBes metodoldgicas desenvolvidas por autores posteriores a ele. Desse modo, ndo

temos a pretensao de reconstituirmos, aqui, aquilo que seria 0 método propriamente marxiano.

1.1 FUNDAMENTOS DO NOVO MATERIALISMO

O fundamento constituinte da abordagem materialista é a sua posic¢éo ontologica. Para
0s adeptos dessa tradicdo, a realidade existe independentemente da forma como o0s sujeitos a
concebem. Isto significa que uma abordagem cientifica de rigor deve se centrar na busca da
reta apreensdo das categorias proprias a realidade — isto €, reconstruir intelectivamente o
movimento que é préprio da realidade. Todavia, isto ndo implica que essa reconstrucao possa
ser feita sem dificuldades. A maturidade com que o processo acontece e se manifesta
objetivamente da as condi¢6es de possibilidade para a sua apreensao.

Nessa linha, destaca-se a mencdo honrosa que Marx (2013) faz a Aristoteles quando
discute o problema do valor das mercadorias. Para o pensador alemé&o, o grego foi téo longe
quanto permitia a realidade grega. Em outras palavras, o fato de (1) a producdo de
mercadorias, na Grécia Antiga, ndo ser um trago hegemonico dessa economia, juntamente
com (2) o abundante uso da forca de trabalho escrava, jogavam névoa sobre a real natureza do
valor; o que impossibilitava a sua correta apreensdo, mesmo por um pensador tdo habil e
rigoroso como Avristoteles.

Portanto, ao contrério do que afirma a tradicdo vulgarizadora do materialismo, esta

ndo é uma filosofia sistematica que busca ter, a priori, respostas para todos os fendémenos (da
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natureza inorganica ao mundo social). Ao contréario, é, essencialmente, uma posicdo a
posteriori; uma posicdo que busca reproduzir idealmente os movimentos da realidade
concreta.

Como coloca Chasin (1988), a posicdo materialista® ou, em termos mais precisos, o
novo materialismo é inaugurado no século XIX por Karl Marx. Tal abordagem surge de sua
critica a filosofia/metodologia especulativa que marcava o ambiente intelectual alemao, e que
tinha em Hegel o seu maior expoente.

Marx percebe que, no pensamento hegeliano, a ldgica é colocada numa posicdo
prioritaria em relacdo a propria realidade. Isto é, Hegel desenvolveu uma légica propria,
diante da qual a realidade é evocada a posteriori, somente para Ihe conferir sentido. Nesses
termos, Chasin acrescenta que filosofia especulativa € marcada por um pensamento
autoapoiado, “regido por uma logica que ¢ propria dele, isto €, uma razdo que Se apoia e se
resolve a partir de si mesma, ou seja, a razao ¢ tomada em sua autonomia” (CHASIN, 1988, p.
16).

Na contramao disso, Marx “indicara que a razao ndo ¢ autonoma ¢ nao sendo
autbnoma, a reflexdo, a investigacdo cientifico-filos6fica ndo pode proceder pura e
simplesmente enquanto pensamento auto-apoiado” (CHASIN, 1988, p. 16). Nessa linha, outro
expoente do novo materialismo, Gyorgy Lukacs, “reafirma a importancia da prioridade das
determinacbes proprias do ser em relagdo a consciéncia, insistindo na necessidade de
estabelecer a forma e o meio pelos quais a objetividade pode ser conhecida e idealmente
apropriada pela consciéncia” (FORTES, 2009, p. 75).

A ciéncia, portanto, é o instrumento por meio do qual as determinacfes do ser (a
objetividade) podem ser apropriadas pelo intelecto dos homens: idealmente reproduzida. As
determinacfes ou categorias sdao o0 que ddo concretude ao objeto, o que determinam sua
existéncia; as determinac@es sdo, portanto, propriedades constituintes do ser, ndo construcdes
subjetivas. Assim, a “tematizagdo marxiana da questao do conhecimento, do saber, desloca-se

da subjetividade para a objetividade” (CHASIN, 1988, p. 71).

! Essa ressalva é importante, pois 0 mesmo autor ndo minimizou esfor¢os em demonstrar o impulso materialista
existente desde pensadores gregos (com destaque para Aristdteles e os epicuristas) até Ludwig Feuerbach (1804
a 1872). Considere também, a esse respeito, A sagrada familia de Marx e Engels.
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1.1.1 A relacéo entre pesquisador e objeto da pesquisa

Afirmar a poténcia humana em se conhecer as coisas nao implica na assertiva de que
esse conhecimento se efetiva sem dificuldades. Para o novo materialismo, o conhecimento é
posto como um problema pratico-concreto e ndo como uma resolugdo aprioristica. Deste
modo, Chasin “busca demolir os castelos da ‘abstragdo irrazoavel’, proprios ao reino do
irracionalismo, segundo o qual ndo € possivel reproduzir a efetividade por meio de um
concreto de pensamentos, cabendo ao homem somente criar infinitas interpretacdes por meio
da autonomia de sua subjetividade” (RAGO FILHO, 2004, p. 3-4); 0 que, no entanto, ndo
significa que o pesquisador estard sempre em condigdes de apreender a realidade em toda a
sua complexidade - como o exemplo de Aristételes nos faz lembrar. Para o filésofo brasileiro,
0 conhecimento s6 é possivel quando o objeto do estudo alcanca determinado nivel de
maturidade, ou seja, somente a forma desenvolvida do objeto permite a compreenséo das suas
formas mais simples.

Assim, diferentemente do que aconteceu com Aristoteles, uma vez que a troca de
mercadorias atinge niveis extremamente desenvolvidos na ordem social capitalista, Marx
encontra um objeto num grau de maturidade que permite o seu entendimento. Narrando como
se da esse processo, ele afirma que:

O segredo da expressdao do valor, a igualdade e equivaléncia de todos os trabalhos
porque e na medida em que sdo trabalho humano em geral, s6 pode ser decifrado
quando o conceito de igualdade humana ja possui a fixidez de um preconceito
popular. Mas isso s6 € possivel numa sociedade em que a forma-mercadoria
[Warenform] é a forma universal do produto do trabalho e, portanto, também a
relagdo entre os homens como possuidores de mercadorias é a relagdo social
dominante. O génio de Aristoteles brilha precisamente em sua descoberta de uma
relacdo de igualdade na expressdo de valor das mercadorias. Foi apenas a limitacéo

histérica da sociedade em que ele vivia que o impediu de descobrir em que “na
verdade” consiste essa relagdo de igualdade (MARX, 2013, p. 189-190).

O problema do valor é bastante elucidativo, pois nos permite entender duas dimensfes
da apreensdo cientifica. Primeiro, que o grau de maturidade do objeto é condi¢do de
possibilidade para a apreensdo cientifica. Segundo, que a forma mais complexa de um objeto
nos fornece uma chave para entender as suas formas mais simples. Somente quando a
producdo de mercadorias é disseminada, colocam-se as condigdes de possibilidade para o
entendimento do que fundamenta as trocas entre valores de uso distintos. Contudo, uma vez
feito esse esclarecimento, € possivel enxergar como essa questdo ja se manifesta
incipientemente nas ordens-societarias menos complexas, e, inclusive, porque esse carater

incipiente ndo impedia a reprodugdo econdmica dessas sociedades.
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Aristételes percebia que a troca somente é possivel se houver algo comum que permita
a equiparacdo entre as mercadorias trocadas. Contudo, as condi¢des de possibilidade da
economia antiga o conduziam a um beco sem saida. “Em que consiste o igual, isto €, a
substancia comum que a casa representa para o diva na expressdo de valor do diva? Algo
assim ‘ndo pode, na verdade, existir’, diz Aristoteles” (MARX, 2013, p. 189).

Nesses termos, podemos notar que a reta apreensdo cientifica ndo é possivel caso o
objeto da investigacdo ndo tenha atingido determinado nivel de maturidade. Por outro lado,
também nédo podemos menosprezar as condicdes subjetivas do pesquisador. A maturidade do
objeto, se ndo acompanhada pelo impeto do pesquisador em submeter o seu esforgo
investigativo as determinacBes do objeto, ndo garante a efetividade do empreendimento.
Quando falamos, portanto, na dimensdo subjetiva, ndo podemos ignorar as condi¢fes
objetivas em que se encontra o pesquisador - mais notadamente, a sua posicao social e o
estagio da luta de classes. Isso ndo significa, entretanto, que devemos tratar essa questdo em
termos deterministas.

Como destaca Pago Cunha (2018), analisando os trabalhos de Marx e Engels da
década de 1840, Ricardo, um banqgueiro, estava em melhores condicdes objetivas e historicas
de efetivacdo do impulso cientifico do que Proudhon, um ex-operario. Essa distingdo foi
possivel ndo sé devido aos méritos pessoais de Ricardo, mas, principalmente, em fungéo do
estagio mais regredido da luta de classes. Nesse momento, “a oposicao entre burgueses e
proletarios ndo estava acentuada o suficiente para ser impeditiva ao impulso cientifico de sua
posi¢do social” (PACO CUNHA, 2018, p. 171).

Ainda assim, a posicéo social de Ricardo Ihe imp0s limites.

Tais limites ndo se expressam, como Visto, no impulso de verdade, de apreenséo dos
nexos objetivos, de exame dos teoremas, mas na determinacdo das categorias
econdmicas e do modo de produgdo que as constitui como eternos, proporcionando
chaves para a compreensdo de como se produz a rigueza, mas nao como se
constituiram, pela historia, as relagdes dessa modalidade particular de produgdo da
vida (PACO CUNHA, 2018, p. 172).

Em suma, nos estagios mais incipientes do modo de produgdo capitalista, a economia
politica cumpria a importante fungdo de se lancar a identificacdo, com resultados variados,
das especificidades de funcionamento desse modo de producéo — esse esfor¢co que tinha como
impulso a necessidade de provar a superioridade da ordem capitalista diante das formas
sociais mais regredidas no tempo. Essa problemaética, portanto, atravessa o trabalho dos
fisiocratas (onde ainda se nota uma confusdo entre elementos capitalistas e elementos

feudais), mas tem seus melhores momentos nos trabalhos de Smith e Ricardo. Por outro lado,
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defensivamente — e evidenciando os limites dessa economia politica -, tais autores apresentam
0 modo de producdo capitalista como o Ultimo estadgio da organizacdo da producdo e

distribuicéo de riquezas.

Por isso Marx pdde constatar que os “economistas tm procedimentos singulares.
Para eles, s6 existem duas espécies de instituicBes: as artificiais e as naturais. As
institui¢des da feudalidade sdo artificiais, as da burguesia sdo naturais”. Vé-se com
clareza como o impulso cientifico fica assim limitado a orbitar a suposta
naturalidade do modo de producdo capitalista: uma clara mistificacdo (PACO
CUNHA, 2018, p. 172).

Contudo, com a consolidacdo do modo de producdo capitalista e a intensificacdo da
luta de classes, gradativamente, a posicdo social capitalista foi se tornando impeditiva para
uma reta apreensdo da dinamica econdmica. Assim sendo, enquanto as condicdes objetivas se
tornam cada vez mais favoraveis para o desenvolvimento cientifico (ndo sé em funcdo do
amadurecimento do objeto, mas também devido a inumeras facilidades trazidas pelo
desenvolvimento tecnoldgico), subjetivamente, as condi¢fes se encontram cada vez mais
restritivas. Enquanto que pesquisadores tendem a assumir a posicao capitalista®, as fracdes da
classe trabalhadoras encontram imensos impeditivos para integrar a comunidade cientifica:
desde as dificuldades iniciais para ingressar nos bancos universitarios, passando pelas
dificuldades para neles se manter, chegando as dificuldades para Ia encontrar esfor¢os na
direcdo de dar respostas para as suas demandas mais latentes (0 que Paco Cunha (2018)
chama de “ciéncia revolucionaria”). Nas palavras do autor, a ciéncia revolucionéria é o
produto da convergéncia destes dois elementos: “a posicdo social cujo interesse € a
transformacdo social humanamente dirigida e o impulso de subordinacdo da consciéncia as
propriedades e movimentos das coisas em exame, particularmente as relacdes econdmicas”

(PACO CUNHA, 2018, p. 176).

1.1.2 A apreensao cientifica do objeto

Posto esses elementos, podemos, finalmente, avangar no estudo do processo de

apreensdo do objeto em si para demarcar as diferencas entre 0 novo materialismo e as

2 Nao se enquadra no escopo deste trabalho avancgar na investigacdo deste fendbmeno. Contudo, a prima facie,
destacamos as dificuldades cada vez maiores em se produzir uma ciéncia descolada dos interesses mais
imediatos do processo de acumulacdo capitalista. Assim, as ciéncias humanas se veem cada vez mais sem rumo,
sem financiamento e sem prestigio social.
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posicdes epistemoldgicas mais tradicionais. Para isso, na sequéncia, serd apresentado aquilo
que Marx e Chasin chamam de a “for¢a das abstragdes”.

Nas palavras de Chasin, a “forca da abstracéo é, dentre outras, uma qualidade individual
ou forca essencial de apropriacdo peculiar dos objetos, que se realiza de modo especifico de
acordo com a sua propria natureza e em consonancia com a natureza do objeto apropriado”
(CHASIN, 2009, p. 123). Ou seja, “a prioridade do concreto real é expressa pela subordinagao
da abstracdo a ele, ja que ela (a abstracao) € que tem de se elevar ao concreto, buscar alcanca-
lo para ‘reproduzi-lo como concreto pensado’” (COSTA, 2010, p. 310-311).

Rago Filho (2004, p. 6) complementa tal ideia com a seguinte afirmagdo: “segundo
Chasin, a forca da abstracdo retém algo comum de realidades complexas, comparando entes
concretos”. A isso, em termos lukacsianos, Fortes adiciona que “0 experimento ideal extrai
por via das abstracdes 0s momentos mais decisivos de um complexo parcial, pensa-0s em sua
forma pura, por meio das inter-relacdes categoriais diretamente vinculadas a categoria posta
como centro da reflexdo” (2009, p. 84). Essa retengdo mental, de propriedades comuns, é 0
que Marx (2011) chama de “abstragdo razoavel”.

“Uma das fungoes das abstragdes razoaveis é por em evidéncia as diferencas por meio
da comparagdo”, sendo que “a perda da diferenca essencial leva a constituicdo das abstraces
irrazoaveis” (RAGO FILHO, 2004, p. 7). Marx (2011), por exemplo, nota como a ideia de
“populacao” € uma mera abstracao irrazoavel quando se ignora suas categorias constituintes:
as classes sociais. As casses sOciais, por sua vez, “sdo uma palavra vazia se desconhego 0s
elementos nos quais se baseiam. P. ex., trabalho assalariado, capital etc. Estes supdem troca,
divisdo do trabalho, preco etc. O capital, p. ex., ndo é nada sem o trabalho assalariado, sem o
valor, sem o dinheiro, sem o prego etc.” (MARX, 2011b, p. 77).

Assim,

A abstracdo razoavel cumpre pelo menos dois papéis fundamentais no processo da
investigacdo: 1: ao fixar os elementos mais gerais de uma dada categoria, permite
que, por comparagdo, sejam postas com maior evidéncia as diferencas essenciais
(termo empregado por Marx) existentes entre as diversas formas especificas de sua
realizagdo; 2: por meio dela, tem inicio o trabalho inicial de identificacdo e de
depuracdo dos elementos mais simples que comp8em o complexo posto como centro
da anéalise, ou, em outros termos, em meio ao todo cadtico que se apresenta de modo
mediato a percep¢do humana, tem inicio o trabalho de depuracéo de determinados
elementos que compdem a efetividade em causa. Arrimado nesta dupla perspectiva
das abstracBes razoaveis, que se encontram presentes nas consideragfes marxianas,
Chasin busca estabelecer os passos que compdem a démarche do pensamento no
trabalho de elucidacdo do concreto analisado. (...) Trabalho que implica a necesséaria
transformacdo paulatina do ponto inicial, ou seja, 0 “deperecimento da
abstratividade” presente em um primeiro momento na forma proviséria da abstragao
razoavel (FORTES, 2009, p. 97).
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Portanto, ap6s identificadas as abstragdes razoaveis, 0 processo deve se encerrar com a
depuracdo das abstragdes em sua razoabilidade. Dessa forma, “a fim de deperecer em sua
abstratividade, a fim de ganhar encarnagdo historica”, as abstrag¢des razoaveis “devem perder
generalidade por especificacdo, adquirindo os perfis da particularidade e da singularizagéo, ou
seja, a fisionomia de abstragdes razoaveis delimitadas” (RAGO FILHO, 2004, p. 8-9). O
resultado do processo ¢ “um concreto de pensamentos” que nada mais ¢ do que “um
modulado de abstracdes trabalhadas, cuja matéria prima unica sdo as proprias abstracoes,
sobre as quais incide a atividade propriamente dita da elaboracdo, constituida pelos atos de
depuracdo, intensificacdo, delimitacdo, articulagdo e quaisquer outros do género
compreendidos pela teoria das abstragcdes” (CHASIN, 1995 apud RAGO FILHO, 2004, p.
10).

Por outro lado, deve-se ressaltar o carater necessariamente aproximativo do saber nos
termos do novo materialismo. Como a realidade é constante movimento, e o saber é
reproducdo da realidade pelo pensamento, o saber é sempre um retrato de algo que estd em
constante movimento. Nesses termos, a pretensdo cientifica ndo é a exata apreensao das leis

do objeto, mas a melhor apreenséo possivel para determinadas condic¢des de possibilidade.

1.1.3 A realidade como complexo de complexos

Devemos também reter que, dentro do novo materialismo, a realidade é concebida
como ‘“sintese de multiplas determinagdes” (MARX, 2011b, p. 77) ou um “complexo de
complexos” (LUKACS, 2013, p. 120). Desse modo, ainda que fosse estatica, demandaria um
esforco ininterrupto e sucessivo de aproximacGes até que pudesse ser minuciosamente

reconstruida pelo intelecto. Nas palavras de Lukécs,

até o estagio mais primitivo do ser social representa um complexo de complexos,
onde se estabelecem ininterruptamente interagGes, tanto dos complexos parciais
entre si quanto do complexo total com suas partes. A partir dessas interaces se
desdobra o processo de reproducéo do respectivo complexo total, e isso de tal modo
gue os complexos parciais, por serem — ainda que apenas relativamente —
autdnomos, também se reproduzem, mas em todos esses processos a reproducdo da
respectiva totalidade compfe o momento predominante nesse sistema mdultiplo de
interagbes (LUKACS, 2013, p. 120).

O filésofo hldngaro aponta com isso que, por exemplo, uma determinada comunidade é
um complexo constituido a partir de outros complexos (os individuos). Porém, o préprio

individuo € um complexo constituido a partir de uma série de complexos. Olhando para a sua
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dimensdo organica, podemos citar 0s varios sistemas que constituem o seu organismo como
complexos parciais (mas que também se formam a partir de complexos ainda mais
especificos).

Dessa forma, ressalta-se ndo apenas o carater necessariamente aproximativo da ciéncia
ao buscar reconstruir essa malha de interagdes entre complexos parciais e o complexo total -
sem jamais reconstrui-los em sua totalidade -, como o seu carater inesgotavel, uma vez que
essas interacOes estdo em constante transformacao. Isso, de forma alguma, implica na derrota
da ciéncia diante da realidade (e toda a sua complexidade), uma vez que, quanto mais nos
aproximamos do objeto, maior o nosso entendimento sobre ele, e, portanto, maior a nossa
capacidade de manipulé-lo.

Devemos reconhecer que, cotidianamente, podemos agir acertadamente mesmo
embasados num conhecimento muito pouco aproximado do objeto. Ndo precisamos, por
exemplo, conhecer a fundo o0s processos eletrodinamicos para trocarmos o resistor do
chuveiro. Um conhecimento mais aproximado, no entanto, € necessario para a fabricacdo
desse mesmo resistor. Os graus de aproximacdo ao objeto sdo, assim, uma questdo
fundamental para a pesquisa cientifica.

Nessa linha, devemos nos lembrar também do carater essencialmente coletivo do
esforgo cientifico, ja que um pesquisador isolado tera sempre condi¢fes muito limitadas de
aproximacdo. Essa questdo estd ainda mais presente nas pesquisas que ndo se limitam ao
campo das ciéncias naturais, posto que o carater processual do objeto torna-se uma dimenséo
mais presente. A lei da gravidade, por exemplo, ndo sofre mudancas de um século para outro
— 0 que muda é a nossa capacidade de investiga-la -, ja a dindmica econémica do século XXI
apresenta determinacGes completamente estranhas a dindmica econémica do século XVIII.

N&o obstante, a passagem lukasciana reproduzida acima joga luz também sobre outra
dimensao do esforco cientifico: a partir dela percebe-se que a correta transposi¢do do concreto
real para o concreto pensando ndo ocorre sem que seja identificada a relacdo de forca que se
estabelece entre os complexos parciais (ou entre as determinacdes, para ficarmos nos termos
marxianos). Em termos mais precisos, uma pesquisa ndo tem como horizonte um objeto,
posto que as coisas ndo existem isoladamente, mas sdo, na verdade, fruto da relacdo entre
elas.

O capital, por exemplo, ndo é uma coisa, um simples objeto, € um conjunto de
relacOes travadas entre individuos que estdo divididos em duas diferentes classes: capital e

trabalho. O esforco cientifico, portanto, é o esforco de reconstituir essa malha de individuos,
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categorias e complexos em inter-relacdo, identificando, inclusive, a relacdo de forga
estabelecida entre eles.

Pensemos, por exemplo, na questdo da jornada de trabalho. A dinamica econémica
impele o capitalista a estender ao maximo a jornada de trabalho, de modo que aumente a
producdo de mercadorias e, consequentemente, o seu lucro. Todavia, as longas jornadas de
trabalho colocam em xeque a sobrevivéncia dos trabalhadores, o que gera fortes reacOes deles
e, por consequéncia, coloca pressdo sobre a reproducdo do capital. Em resposta a essa
pressdo, 0s gestores politicos esbogcam um arranjo legal que limite a jornada de trabalho,
garantindo melhores condi¢es de vida para os trabalhadores, sem, entretanto, ameacar a
acumulacdo do capital.

Os industriais, no entanto, veem a elevacdo imediata dos seus custos, o0 que os levam a
incorporar, mais rapidamente, maquinas poupadoras de trabalho. Esse movimento, por sua
vez gera uma nova pressao negativa sobre os niveis salariais, posto que cria condi¢des para
uma onda de eliminacdo de postos de trabalho.

Assim, podemos ver como uma mudanca no arranjo institucional (uma lei que limita a
jornada de trabalho) gera uma importante mudancga na dinamica econémica: a substituicdo de
forca de trabalho por maquinaria — mais precisamente, o0 aumento da producéo de mais-valor
relativo e a diminuicdo da producdo de mais-valor absoluto. Esta, cedo ou tarde, demandara
novas respostas politicas, culminando na formatacdo de novos arranjos que podem uma vez
mais alterar a dinamica econémica. Tem-se, portanto, uma trama infindavel de acdes e
reacGes com efeitos que ndo podem ser completamente entrevistos a priori.

Nessa direcdo, devemos destacar também como o resultado de uma acédo
recorrentemente contraria a intencionalidade do agente. No caso acima, os gestores politicos
pretendiam reduzir o descontentamento da classe trabalhadora, salvaguardando a acumulacéo
de capital. Na préatica, no entanto, contribuiram para o inicio de um movimento secular de
substituicdo de forca de trabalho por maquinas, que, por sua vez, culmina no movimento
tendencial de queda da taxa de lucro.

Assim, em poucas palavras, a pesquisa parte de um problema concreto. Contudo, para
perscrutar a resposta, o primeiro movimento a ser feito é identificar os complexos e categorias
pertinentes a essa questdo. Feita essa identificacdo, cabe reconstruir a malha de relagdes
estabelecidas entre eles, seus elos tonicos, até que cheguemos novamente na forma como

essas questdes se manifestam na pratica — mas, agora, ndo como um todo cadtico.
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Para isso, ndo ha um caminho 6timo, definido a priori, que devemos percorrer.
Somente durante a prdpria pesquisa, com descobertas e equivocos, € que a estrada é

construida. Ou melhor, nas palavras de Chasin

“Nao ha estrada principal para a ciéncia, e s6 aqueles que ndo temem a fadiga de
galgar suas escarpas abruptas ¢ que tém chance de chegar a seus cimos luminosos”
[Marx]. De modo que o conhecimento é possivel, a ciéncia pode alcangar seus
objetivos, mas nao ha um caminho pré-configurado, uma chave de ouro ou uma
determinada metodologia de acesso ao verdadeiro [...] Ndo ha guias, mapas ou
expedientes que pavimentem a caminhada, ou pontos de partida ideais previamente
estabelecidos. O rumo s6 esta inscrito na propria coisa e o roteiro da viagem sé é
visivel, olhando para tras, do cimo luminoso, quando, a rigor, ja ndo tem serventia
(CHASIN, 2009, p. 231).

Feitas essas consideracGes metodoldgicas gerais, podemos, finalmente, discutir os
caminhos e elementos particulares que enfrentamos para identificar o impacto das respostas
dos gestores do capital para a eclosdo da crise da economia brasileira em 2015.
Imediatamente, uma questdo-chave se coloca: como avaliar o impacto das decisdes dos

gestores sobre o ciclo econémico?

1.2 O PAPEL DOS HOMENS NA DINAMICA ECONOMICA

Lukacs (2013), tomando os trabalhos de Plekhanov e de Adler como exemplares,
expde a enorme complexidade em se analisar a relacdo entre os homens e 0s movimentos da
economia. O fildsofo hingaro destaca que, no primeiro autor, a economia é concebida “como
uma legalidade, necessidade etc., formulada de modo mais ou menos mecéanico”, enquanto no
segundo “as relacdes econOmicas ‘sdo relacdes essencialmente espirituais’; por essa via, a
sociedade humana inteira se transforma em um produto da consciéncia” (LUKACS, 2013, p.
260).

Na contramdo disso, Lukacs (2013, p. 262-3) nos lembra que, quando investigamos 0s
movimentos da economia, “estamos tratando de um complexo social de legalidade objetiva,
em que cada um dos ‘elementos’ — por sua esséncia ontoldgica, igualmente complexos —
determina a dindmica do respectivo por teleoldgico, cuja totalidade gera a reproducdo do ser
social”. Todavia, quanto mais complexa a ordem social, “vinculos cada vez mais intimos,
mais complexos, mais mediados” sdo forjados entre os pores teleologicos. Assim, na ordem
capitalista, “‘cada ato reprodutivo singular, mediado em menor ou maior extensao, exerce certa
influéncia sobre cada um dos demais”. Ou seja, “Todo ato econdmico tem por base uma

deciséo alternativa” (2013, p. 265).
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Os homens, portanto, tém a liberdade de agir dentro dos limites impostos pela acéo
dos outros homens. A eficacia de sua atuacdo, por sua vez, é definida pela capacidade
individual de reproduzir idealmente o movimento objetivo da economia e a verter em pratica.

Assim sendo, 0 sucesso da acdo individual inevitavelmente esta atrelado a dois fatores:
I) a capacidade individual em reconhecer as condi¢Ges objetivas onde se atua e, assim,
selecionar a resposta adequada para tais condigdes; I1) a capacidade de verter em prética a
solucdo idealmente concebida.

No entanto, s6 ha uma acéo se ha um motivo para se agir: uma finalidade que oriente
sua a¢do. Embora, a primeira vista, tal afirmacdo parega 6bvia, o estudo do “por dos fins” dos
agentes econémicos é revestido por imensa dificuldade. O pensamento administrativo, ainda
que se proponha a enfrentar a questdo (cf. MAHONEY, 2005), atém-se a superestimar
questdes circunstanciais — ambientais — (BLAU, 1974) ou apontar, evasivamente, que
diferentes atores, ao assumirem esses diferentes papéis, personificam interesses também
distintos (cf. MARCH; SIMON, 1972; PARSONS, 1968; HIRSCHMAN, 1970).

A mesma literatura administrativa, contudo, tende a generalizar essa posicdo, ao
afirmar que os agentes econdmicos se orientam para a maximizacdo da sua propria utilidade
(BRICKLEY; SMITH; ZIMMERMAN, 1997). A sua limitagdo, no entanto, ndo esta nessa
constatacdo. Chasin (2000b), um autor avesso a essa tradi¢do, reconhece que os homens de
fato desempenham papéis. A esterilidade do esforgo cientifico empreendido pelo pensamento
administrativo se manifesta na sua recusa em identificar que a relacdo entre individuo e o
papel por ele desempenhado é mediada pela sua classe social.

Paco Cunha (2017), se colocando também frontalmente contrario ao pensamento
administrativo, adiciona que, na ordem societaria capitalista, os agentes de fato atuam em prol

a maximizacdo da utilidade individual (“exercitam o egoismo racional”). Contudo, a
d da utilidade individual (“ t ). Contudo,

reproducdo individual depende de uma resposta pratica fundamentalmente a
compulsdo econdmica (e aos outros elementos, como o direito no exemplo anterior)
que, no caso da sociabilidade presente, materializa-se também, em termos préaticos
(subjetiva e objetivamente) pela personificacdo da prdpria individualidade moderna
(PACO CUNHA, 2017, p. 14).

O ponto decisivo, portanto, é reter que, embora as a¢des singulares sejam altamente

imprevisiveis e — muitas vezes — desconexas entre si>, no agregado, obedecem a tendéncias

3w possivel que a consciéncia do homem em questdo obtenha uma forma totalmente diferente em diferentes
complexos, que, portanto, a sua personalidade sofra certo “parcelamento”. (O funcionario submisso como chefe
de familia tiranico.)” (LUKACS, 2013, p. 183).
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impostas pela compulsdo da economia capitalista. Os individuos atuam, portanto, como
personificacOes de categorias econdmicas (PACO CUNHA, 2017). Em outros termos, 0s
individuos, quando agem, possuem um amplo leque de opcBes, contudo, a dinamica
econbmica capitalista impde uma linha racional que os levam a exercitar o “egoismo
racional”. Um trabalhador que ndo vende a sua forca de trabalho, cedo ou tarde, morrera de
inanicdo; uma capitalista que ndo persegue o lucro deixard de ser capitalista e,
consequentemente, se colocara na condicdo de forca de trabalho.

Em funcao disso, Lukéacs (2014, p. 148) assevera:

O homem é um ser que d& respostas. Um ser que d& respostas é um ser que reage
somente as alternativas que lhe sdo colocadas pela realidade objetiva. Mas, fazendo
isso, este ser abstrai certas tendéncias contidas no processo espontdneo para
transforma-las em perguntas e encontrar para elas uma resposta (LUKACS, 2014, p.
148).

Nessa linha, é chave reter que os homens atuam inventivamente dentro dos limites
postos pela dindmica econémica. N&o ha, portanto, automatismos, mas sim tendéncias gerais
gue se chocam com contratendéncias. Balizados por isso, poderemos investigar 0 processo
decisorio das personificacbes do capital, mais, particularmente, da fracdo dos gestores do

capital.
1.3 O PROCESSO DECISORIO DOS AGENTES DO CAPITAL

O processo decisorio dos agentes econOmicos que aqui denominaremos de “gestores
do capital” ¢ um problema de pesquisa ja ha muito tempo incorporado pelo pensamento
administrativo. Entretanto, embora ndo possamos menosprezar as aquisi¢fes dessa tradigdo,
ndo podemos ignorar que poucos sdo os trabalhos que, de fato, ndo sucumbem a uma
apologética tdo radical que impossibilita até mesmo uma descricdo minimamente condizente
com os fendmenos observados®. Uma excecdo a isso é o esforco efetivado por Chandler
(1973), que, por isso, nos servird para uma aproximagdo mais geral ao problema.

O historiador econdmico, a partir de um vasto conjunto de correspondéncias de
importantes gestores politicos e econdbmicos do capital - individuos que classificou como
“homens cujas escolhas afetaram diretamente a vida de milhares, na verdade centenas de

milhares, de pessoas” (CHANDLER, 1973, p. 2) -, apresenta contribuicdes decisivas para

* Drucker (1990) muito provavelmente marca o inicio dessa tradicéo.
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uma minuciosa andlise das questdes que envolvem o processo de tomada de decisdo desses
agentes.

Curiosamente, o préprio Chandler, ainda que inserido numa tradi¢do teorica avessa a
que norteia este trabalho, emprega uma terminologia muito préxima a nossa para descrever o
processo. O autor aponta que “os tomadores de decisao normalmente enfrentavam alternativas
extremamente complexas. Suas escolhas eram limitadas, mas as escolhas tinham que ser
feitas”. A isso o autor adiciona que “mesmo quando os motivos eram semelhantes, homens
diferentes costumavam escolher alternativas diferentes” (CHANDLER, 1973, p. 2). O autor,
portanto, também assume uma posicdo contraria as concepg¢fes mecanicistas quanto ao
processo decisorio dos agentes sem, contudo, aderir a uma concepgdo voluntarista — dentro do
qual os gestores tudo podem. Na contraméo disso, destaca que sua liberdade deciséria se
encontra no interior de possibilidades limitadas.

Ainda analisando os caminhos a serem percorridos para uma andlise coerente do

processo decisério, o autor destaca um ponto que nos parece fundamental.

Uma tarefa primaria dos historiadores sempre foi registrar e analisar os motivos, as
alternativas disponiveis e as a¢des tomadas pelos homens cujas decisdes afetaram
diretamente muitas pessoas e ajudaram indiretamente a moldar as institui¢tes nas
quais a maioria da populacdo trabalha diariamente. Uma tarefa adicional que
aguarda historiadores que usam o registro documental é examinar o processo de
tomada de decisdo; analisar os arranjos institucionais dentro dos quais as decisGes
foram tomadas; investigar como e por que esses processos e instituigdes mudaram
ao longo do tempo; e, finalmente, considerar como essas mudancas afetaram as
alternativas e agdes abertas aos tomadores de decisdo (CHANDLER, 1973, p. 3).

Colocando em nossos termos, 0 autor chama a atencdo para 0 movimento de
reciprocidade entre (1) as condicOes objetivas dentro das quais acontece a escolha entre
alternativas, (2) dos efeitos das decisdes sobre essas condicGes objetivas, engendrando
possiveis transformacdes. Assim, cabe ao investigador ndo apenas determinar como as
condicOes objetivas delimitam um campo reduzido de alternativas aos agentes, mas também
como as acdes efetivadas por eles reverberam sobre as condi¢Oes objetivas e, gradativamente,
transformaram o campo de possibilidades. Assim, chegamos ao fato de que gestores,
enfrentando questdes similares em diferentes estagios do processo histérico, encaram um
campo de possibilidades distinto. Isso ndo significa, contudo, que diferentes agentes, no
mesmo estagio, encaram o mesmo campo de possibilidades. Em funcdo disso, Chandler

enfatiza que
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A consciéncia das alternativas percebidas pelos principais atores (bem como por
aqueles que eles ndo viam); a consciéncia das informagfes nas quais as escolhas
foram baseadas; e a conscientizacdo do processo pelo qual a escolha final foi
determinada € essencial para a compreensdo das questdes e eventos maiores em que
esses homens estavam envolvidos (CHANDLER, 1973, p. 2)

Investigar o processo decisério, portanto, é encarar um problema triplo: (1) as
condigdes objetivas que delimitam o processo decisorio; (2) as condicBes subjetivas dos
agentes que tomam as decisoes; (3) a reciprocidade estabelecida entre ambas. Desse modo,
devemos reter que, a0 mesmo tempo em que é impossivel entender as condigdes objetivas
sem entender as decisdes previamente efetivadas pelos agentes, também ndo é possivel
entender as condigdes subjetivas dos agentes sem entender a influéncia das condigoes
objetivas sobre 0 movimento ideal.

Por fim, ndo podemos avancar para as delimitacdes desta pesquisa sem antes
considerarmos as particularidades do processo decisorio na corporacao moderna e o papel que
a Administracdo Publica assume nesse cendrio. Para isso, os trabalhos de Chandler novamente
séo referéncia.

O historiador da economia destaca que a formacdo das grandes corporacdes é
acompanhada pela expansdo das atividades decisorias. Isto é, “processo de decisdo sobre
precos, investimento, produ¢do, estoque, emprego € inovagdo tecnoldgica e organizacional”
(CHANDLER, 1973, p. 3) atinge niveis de tamanha complexidade que devem ser efetivados

por gestores cada vez mais especializados.

A compra e a venda, realizadas em escala muito maior do que havia sido realizada
por qualquer empresa comercial anteriormente, agora sdo realizadas por
especialistas para quem o preco geralmente é apenas uma das varias especificacoes.
Outros gerentes especializados se concentram em programar e coordenar o fluxo de
mercadorias através de seus departamentos ou da empresa como um todo. Varios
outros se dedicam integralmente ao desenvolvimento de novos produtos e processos,
enquanto outros passam a se concentrar nas relaces com a forca de trabalho,
acionistas, escritérios governamentais e o publico (CHANDLER, 1973, p. 11).

Por sua vez, “os altos executivos tentam concentrar suas energias nas decisdes criticas
relativas a presente e futura alocagdo de recursos” (CHANDLER, 1973, p. 11). O nosso autor
reconhece, portanto, que os gestores ndo podem ser estudados como uma fracdo homogénea.
Por ora, no entanto, cabe-nos destacar que, para a nossa investigacdo, isso significa que
diferentes individuos (com suas diferentes ideacdes) enfrentam diferentes questdes, mas que

sd0 os gestores no topo das organizagGes que enfrentam as decisdes criticas.
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Paralelamente a isso, o Estado assume a fung¢do “de proporcionar um ambiente
favoravel a esses tomadores de decisdo”, o que faz ao “garantir pleno emprego e demanda
agregada adequada, oferecendo um mercado e subsidiando pesquisa e desenvolvimento”
(CHANDLER, 1973, p. 13).

O autor aponta que, depois da grande depressao da década de 1930, o governo agregou
novas funcdes a sua atuacdo regulatoria. Nessa direcdo, assumiu a tarefa de “proporcionar um
ambiente favoravel a esses tomadores de decisdo. Isso foi feito assegurando pleno emprego e
demanda agregada adequada, oferecendo mercado e subsidiando a pesquisa e 0
desenvolvimento” (CHANDLER, 1973, p. 13). Tem-se, portanto, mais uma diferenca
fundamental: de um lado encontram-se (1) os gestores politicos, encarregados de criarem 0
ambiente institucional, de outro, (2) os gestores econémicos envolvidos nas decisdes
operacionais das empresas.

Pudemos, portanto, a partir das consideracbes metodoldgicas de Chandler, mapear
questbes determinantes a serem enfrentadas no estudo do processo decisorio dos gestores do
capital. No entanto, a forte adesdo do autor a chamada Economia dos Custos de Transacdo o
leva a compactuar com alguns de seus equivocos. O mais determinante deles € minimizar a
importancia das questGes ligadas as atividades produtivas, na medida em que concede
protagonismo para as questdes ligadas a dimensdo juridico-legal. Nas palavras de um dos seus
tedricos mais proeminentes, o surgimento da Economia dos Custos de Transacdo se

justificava na medida em que:

a necessidade era ir além da analiticamente conveniente concepg¢do de firma como
uma funcéo de produgdo para considerar a firma como uma estrutura de governanca,
na qual a estrutura interna tem propdsito e efeitos econdmicos. (...) Mecanismos
adicionais sdo introduzidos quando as transacBes sdo removidas do mercado e
colocadas sob propriedade unificada (a empresa). Como 0s recursos adicionais de
conformidade e seguranca sempre tém um custo, 0s modos mais complexos de
governanca sdo reservados para aquelas transacfes para as quais 0S riscos
contratuais sdo especialmente dificeis (WILLIAMSON, 2000, p. 602-3).

Desse modo, Chandler ndo explora as diferencas entre atividades prioritariamente
improdutivas e atividades produtivas, quando apresenta suas consideragdes metodologicas.

Portanto, cabe-nos realizar aqui uma analise preliminar da légica capitalista, de modo que

possamos justificar o caminho metodoldgico percorrido pela pesquisa.
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1.4 O VERDADEIRO CAPITALISMO E O CAPITAL ATROFICO

Veremos com mais detalhes, ao longo deste trabalho, que 0 movimento da economia
capitalista € composto por trés momentos fundamentais: 1) a concentracdo de recursos
financeiros e a destinagdo desses recursos para atividades produtivas; 2) a transformagéo
desses recursos financeiros em mercadorias e a transformacdo dessas mercadorias em
mercadorias qualitativamente mais complexas, por meio de um processo produtivo; 3) a
reconversdo dessas mercadorias em recursos financeiros. Esse movimento é efetivado por trés
diferentes modalidades de capital: financeiro, produtivo e comercial, respectivamente.
Contudo, nenhum deles foi de fato gestado pela ordem capitalista, o que significa que a sua
novidade histérica é a subsuncéo do capital comercial e financeiro ao capital produtivo.

Como entrevisto por Marx, na transi¢cdo da ordem feudal para a ordem capitalista, a
antiga figura do comerciante vai gradativamente se transmutando em algo qualitativamente
distinto. Gradativamente, em vez de mercadorias, 0 comerciante passa a comprar “trabalho
assalariado com o que produz mercadorias destinadas a venda no mercado. Mas, por isso, 0
proprio capital comercial perde a forma fixa que tinha em face da produgdo”. Na esteira desse
processo, “as corporagdes medievais foram combatidas pela manufatura, e o artesanato se
confinou numa area menor” (MARX, 1980-5, p. 1509). Desse modo, “o que era capital
mercantil, como pressuposto do desenvolvimento do capital produtivo, converte-se agora em
produto de uma nova dinamica econdmica enquanto capital comercial” (PACO CUNHA;
JORGE, 2019, s/p).

Ja a forma primitiva do capital financeiro, a usura, teve de ser combatida, inclusive por
meio da intervenc¢do estatal, para que o “verdadeiro capitalismo” (CHASIN, 1999) pudesse

desabrochar.

A forca (o Estado) contra o capital produtor de juros, reduzindo-se pela coercdo a
taxa de juro, de modo que esse capital ndo possa ditar mais as condicGes ao capital
industrial. Mas este é um estilo que pertence aos estadios menos desenvolvidos da
producdo capitalista. O verdadeiro meio do capital industrial para subjugar o capital
portador de juros € a criagdo de uma forma que lhe é peculiar — o sistema de crédito
(MARX, 1980-5, p. 1509).

Por meio do sistema de crédito, ocorre a centralizacdo e canalizagdo de massas de
dinheiro que, “de outra forma, estariam dispersos e ndo direcionados. Formam-se 0s bancos,

como dinamizadores de financiamentos, e com eles a bancocracia, negociando titulos publicos
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e, em seguida, papéis das sociedades andnimas que se formavam” (PACO CUNHA; JORGE,
2019, s/p). E, no entanto, o capital produtivo, em sua forma desenvolvida, que vai dar a razio
de existir desse movimento, uma vez que € sob o jugo deste que a riqueza é produzida e
posteriormente dividida.

Desse modo, “onde a producao capitalista se desenvolveu na amplitude de suas formas
e se tornou 0 modo dominante de produgdo”, a industria torna-se 0 seu ponto nodal, diante do
qual o capital comercial e financeiro “tém de ser antes destruidos como formas autdbnomas e
[a ela] submetidos” (MARX, 1980-5, p. 1509). O verdadeiro capitalismo surge, portanto, com
0 robusto desenvolvimento do capital produtivo, na sua forma industrial, e com a submissao
das demais modalidades de capital a ele. Vemos, assim, que, diferentemente da concepgéo
homogeneizadora da Economia dos Custos de Transacdo, as acdes efetivadas pelos gestores
do capital produtivo ganham um maior protagonismo na ordem capitalista e, portanto,
demandam nossa maior atengéo.

Quando olhamos para a histdria brasileira, contudo, o desenvolvimento do capital
produtivo acontece de forma muito particular, 0 que cobra o seu preco até os dias atuais. Se
por um lado pudemos identificar que o foco da nossa analise sobre o processo decisorio dos
gestores do capital atuantes no Brasil deve ter nas determinantes ligadas ao capital produtivo
0 seu centro analitico; de outro, ndo podemos analisa-las sem identificarmos minimamente as
condicdes de possibilidade sob as quais ele acontece, 0 que somente pode ser feito por meio
de uma investigacao historica. Por ora, entretanto, cabe somente pontuar que o verdadeiro
capitalismo — ou seja, a industria - somente desabrocha no Brasil de forma “hipertardia” e,
ainda assim, em condi¢des “atroficas” (CHASIN, 2000a).

Por meio do termo “capital atro6fico”, Chasin denota, portanto, o limitado processo de
concentracdo e centralizacdo de capitais efetivado no pais, o que cria claras limita¢fes ao seu
desenvolvimento industrial. Assim, como o verdadeiro capitalismo surge exclusivamente sob
a forma de desenvolvimento industrial, o limitado desenvolvimento da industria no Brasil
confere ao seu capitalismo um carater atréfico.

Ja o termo “hipertardio” denota o atraso da chegada brasileira ao verdadeiro
capitalismo. Isso significa que, enquanto paises como Inglaterra, Franca e EUA vivem o
verdadeiro capitalismo ha mais de 200 anos e paises como Italia e Alemanha o vivem hé pelo
menos 100 anos, a economia brasileira possuia ainda um baixissimo desenvolvimento
industrial. Isso ndo equivale, entretanto, a afirmacdo de que a economia brasileira se situava
fora dos marcos da ordem capitalista, mas sim a incapacidade do capital nacional em

desenvolver, internamente, “a produgdo verdadeiramente capitalista” (MARX, 2013, p. 505).
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Contando com essa herancga, os gestores do capital nacional jamais se colocaram em
condigcdes de competir nos setores capitalistas mais avancados (industriais intensivas em
tecnologia). Posto isso, podemos investigar se um padrdo distinto fora efetivado ao longo do
ultimo ciclo da economia brasileira e se esse movimento culminou no desatrofiamento do
verdadeiro capitalismo no Brasil.

Portanto, como o que determina o carater atréfico da acumulacéo de capital no Brasil é
a incapacidade em se desenvolver as forcas verdadeiramente capitalistas — capital industrial -
em territorio nacional, para o escopo deste trabalho, concentramos os maiores esfor¢os na
andlise do padrdo decisorio dos gestores do capital produtivo. S&o as decisdes desses agentes
que podem de fato criar as condicdes para o rompimento com o padrdo atrofico da
acumulacdo de capital ou indicar a sua permanéncia. Assim, com essas questdes esclarecidas,

podemos relatar como esse esforco foi aqui realizado.

1.5 A OPERACIONALIZACAO DESTE TRABALHO

Até aqui evidenciamos os grandes problemas e dificuldades enfrentados por uma
investigacdo cientifica e, mais especificamente, os problemas enfrentados no estudo do
processo decisorio dos gestores do capital. Nesta secdo, finalmente, apontamos as
dificuldades enfrentadas e caminhos especificos percorridos por esta pesquisa.

Em termos gerais, 0 esforco aqui empreendido girou em torno de dois movimentos: (1)
0 evolver da economia capitalista, que delimita o campo de acdo possivel para os gestores do
capital; (2) das questdes subjetivas que envolvem a acdo dos gestores, as quais ndo podem ser
investigadas sem uma rigorosa consideracdo das categorias econdmicas por eles
personificadas. Esses dois problemas, portanto, nortearam ndo sO a pesquisa, mas
estruturaram também a sua exposicao.

Desse modo, no terceiro capitulo deste trabalho, apontamos que os gestores do capital
somente 0 sdo na medida em que personificam a légica do processo de acumulacao
capitalista, e este, como sera evidenciado no capitulo 2, apresenta varias fases (0 que
chamaremos de fases do ciclo econémico). Nessa linha, a crise econémica inaugura uma fase
do ciclo econémico em que uma série de dificuldades adicionais sdo encontradas pelos
gestores. Portanto, primeiramente, identificamos o padrdo de respostas dos gestores do
capital, e como esse padrdo determina o ciclo econémico. Em outros termos, nosso primeiro
objetivo foi identificar os movimentos tendenciais da economia capitalista que sao efetivados

pelos gestores do capital. Somente assim, pudemos nos colocar em condi¢des de enfrentar a
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questdo mais especifica que embala esta pesquisa: as respostas dos gestores do capital no
Brasil no contexto da crise internacional e, posteriormente, na crise da economia nacional.

Outro ponto chave foi determinar as reciprocidades existentes entre as respostas dos
gestores econdmicos e as respostas dos gestores politicos do capital no Brasil. Como
exemplificamos anteriormente, problemas de ordem econémica (duracdo da jornada de
trabalho) geram respostas politicas (legislacdo trabalhista) que, por sua vez, demandam novas
respostas dos gestores econdmicos do capital (aumento de investimentos em tecnologias
poupadoras de trabalho). O que, portanto, nos permite entender esses nexos Sao 0S Proprios
obstaculos erguidos pelo ciclo econdmico. Em termos lukacsianos (LUKACS, 2014), esses
obstaculos sdo as questdes que determinam o campo de possibilidade de respostas dos
gestores do capital. E chave, no entanto, ter em tela a possibilidade das respostas gerarem
efeitos contrarios a vontade dos gestores, o que, por sua vez, pode contribuir para o
surgimento de novas questdes. Verificamos, por exemplo, que as politicas de desoneracao
tributéria efetivadas no governo Dilma pretendiam solucionar o quadro de subinvestimento
produtivo que marcava a economia brasileira, no entanto, a0 mesmo tempo em que nao
resolveram essa questdo, contribuiram para o surgimento de uma nova: a deterioracdo das
contas publicas.

N&o menos importante foi a tarefa de investigar os embates travados entre os gestores
do capital nesse contexto, mais especificamente entre as trés modalidades de gestores
(produtivo, comercial e financeiro) e como 0s gestores politicos se posicionam em meio a
esses embates. Desse modo, fez-se, necessario, por exemplo, verificar como as acfes de
desoneracdo tributaria foram recepcionadas pelas diferentes modalidades de capital, ao
mesmo tempo em que apontamos como as trés modalidades se combinam quando se trata de
enfrentar obstaculos comuns, isto €, as reivindicacdes trabalhistas.

Como destacado na secdo anterior, entretanto, uma grande dificuldade imposta a esse
tipo de investigacdo é o carater hegeménico assumido pela Teoria da Agéncia quando se trata
de investigar a atuacdo dos gestores. Segunda esta, gestores e acionistas sdo dois agentes
econbmicos com interesses antagdnicos, 0 que ndo autorizaria uma andalise matrizada nas duas
categorias econémicas (capital e trabalho). Por isso, no capitulo trés, buscamos trazer estudos
tedricos e empiricos que demonstram a imprecisao dos pressupostos assumidos pela Teoria da
Agéncia e a importancia de se recuperar as categorias econdmicas supracitadas. Ao mesmo
tempo, também buscamos retirar essas categorias da aura de imprecisdo a que foram

submetidas pelos seus criticos.
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Paralelamente a isso, também buscamos retirar a atuagdo dos gestores do capital do
contexto voluntarista em que é cotidianamente inserida tanto por jornais e revistas de grande
circulacdo, quanto por producles cientificas. Seguindo as pistas trazidas nos trabalhos de
Mészaros (2002), Baran e Sweezy (1974), Mandel (1968), Soref e Zeitlin (1987) e Zeitlin
(1974), identificamos que as principais a¢0es tomadas pelos gestores do capital envolvem a
reproducdo do capital (investimentos). J& os trabalhos de Kliman (2011, 2015 e 2017),
Kliman e Shannon (2015), Roberts (2016 e 2017c) e Brenner (2003 e 2006) nos ajudaram a
determinar o peso que as taxas de lucro tém no direcionamento desses investimentos,
aumentando investimentos produtivos diante de taxas mais elevadas, e ampliando atividades
especulativas quando atingem patamares pantanosos.

Desse modo, considerando que a taxa de lucro é o fator principal que condiciona
investimentos de capital, 0 nosso estudo se debrucou, principalmente, sobre o padrdo dos
investimentos em territorio nacional, procurando identificar a dindmica desses investimentos
na fase ascendente do ciclo econdmico, diferenciando-a do padrdo assumido na fase
declinante. Juntamente com isso, descrevemos as reciprocidades entre as acdes dos gestores
politicos e empresariais, principalmente como a politica monetaria e cambial influenciou o
nivel dos investimentos produtivos.

Nessa linha, buscamos também confirmar a hipdtese levantada por Durand e Gueuder
(2016), segundo a qual os investimentos nos paises centrais estdo em queda devido a
destinacdo desses recursos para 0s paises em desenvolvimento. Todavia, para 0 nosso
propdsito, ndo era o suficiente analisar apenas os dados do Investimento Direto Estrangeiro
(FDI), uma vez que esse indicador ndo esclarece o destino desses recursos: investimentos
produtivos, compra de titulos pablicos, especulacdo financeira, etc. Para estabelecer a relacdo
com a taxa de lucro, tivemos que analisar também os indicadores sobre a Formacao Bruta de
Capital Fixo, indicadores de produtividade e outras pesquisas sobre o tema.

Ressaltamos também que, para 0s nossos fins, a taxa de lucro é calculada a partir da
seguinte relagdo: p/K. Sendo “p”, a massa de mais-valor (obtida pela diferenga entre o PIB
total e a massa de salérios), e “K” o valor em termos brutos do estoque de capital fixo das
empresas. Portanto, é importante enfatizar que aqui nos referimos a lucratividade média da
economia brasileira, considerando ndo apenas o lucro produtivo, mas tambem as fatias

apropriadas pelo capital comercial e financeiro, bem como pelo Estado®.

® Ficam de fora, no entanto, os lucros obtidos no &mbito das atividades informais, ilicitas (como trafico de
drogas, mercado negro, etc.) e demais atividades ndo contabilizadas pelos levantamentos oficiais.
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H4, portanto, algumas diferencas entre os indicadores que utilizamos e os indicadores
utilizados pelos gestores econdmicos do capital individualmente (Retorno sobre o
Investimento). Em termos gerais, enquanto o0 nosso indicador ressalta a rentabilidade do
capital coletivo (por isso ndo subtraimos impostos, nem pagamento de juros), o ROI busca
evidenciar a rentabilidade de capitais individuais. Todavia, sempre que necessario, recorremos
também aos indicadores de ROI para fundamentar nossa analise.

A pesquisa, portanto, combinou instrumentos de analises qualitativas com analises
quantitativas. Os primeiros foram requeridos para o extenso levantamento bibliografico e para
a sua analise critica. J& os instrumentos quantitativos foram requeridos para levantamento e
interpretacdo dos dados, confirmacao das hipoteses levantadas pela bibliografia especializada
e consubstanciacdo da analise.

Vale ressaltar que as principais fontes de dados utilizadas foram institutos como
IBGE, IPEA e IEDI, Banco Central, Receita Federal e outras fontes especializadas ou
pesquisas ja realizadas. Além disso, apontamos também que esta pesquisa combinou um
impulso descritivo - ao descrever as intervencdes dos gestores econdémicos e politicos —a um
impulso explicativo: por que os gestores agiram dessa maneira? Poderiam ter atuado de outra
forma? Foram suas intervencgdes as responsaveis pela instauracdo do quadro depressivo que
aflige a economia brasileira?

Finalmente, ressalta-se que esse trabalho pouco avangou no entendimento das
referéncias ideoldgicas que consubstanciaram a andlise dos gestores do capital atuantes no
Brasil. Desse modo, enquanto pudemos mapear, em mais detalhes, os problemas faticos por
eles enfrentados e 0 sucesso ou fracasso de suas respostas, ndo pudemos investigar a linha
filosofica que justifica a sua atuagdo. Questdes como o conservadorismo da formacéo ideal
dos gestores do capital no Brasil ndo foram, portanto, satisfatoriamente enfrentadas por esta

pesquisa.
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2. TEORIA DAS CRISES, TAXA DE LUCRO E ACUMULACAO DE CAPITAL

Nesse capitulo, nos dedicaremos ao estudo teorico das crises econdmicas. Aqui, ainda
ndo avangaremos sobre a analise de uma crise em particular, mas buscaremos apresentar a
funcionalidade das crises periddicas dentro dos ciclos econdmicos e suas causas. A nossa
exposicdo, entretanto, ndao pode prescindir de uma apresentacdo - ainda que breve - dos

fundamentos da ordem econdémica capitalista’.

2.1 AS DETERMINACOES FUNDAMENTAIS DA ECONOMIA CAPITALISTA

Marx (2013, p. 157) inicia o primeiro livro d’O capital chamando atencdo para o fato
de que a “riqueza das sociedades onde reina o modo de producdo capitalista aparece como
uma ‘enorme cole¢do de mercadorias’”. Ou seja, diferentemente do modo de producgéo feudal,
por exemplo, no qual a producéo tinha como fim a subsisténcia ou, 0 que é a mesma coisa, 0
autoconsumo; o modo de producao capitalista se caracteriza fundamentalmente pela producao
orientada para a venda, 0 que nada mais é do que a producao de mercadorias.

Para isso, um agente econémico deve reunir as condi¢des necessarias para a producao
de bens; na sequéncia, deve trocar esses bens por dinheiro (caso contrario, esses bens nunca
assumiram a forma de mercadorias), para, finalmente, trocar o dinheiro adquirido por novas
mercadorias (Seja as necessarias para a sua sobrevivéncia, seja as necessarias para que reinicie
a producdo de mercadorias). Dessa maneira, 0s bens produzidos devem possuir duas
caracteristicas: 1) serem Uteis para outras pessoas (apresentar valor de uso); 2) serem
mensuraveis, ou seja, devem permitir a comparacdo entre os seus valores (valor de troca).
Caso ndo atenda o primeiro critério, a venda nao se realiza por auséncia de interessados; caso
néo atenda o segundo, ndo haveria uma base racional que garantiria a regularidade das trocas.

Sabemos de, antemao, que o valor da mercadoria ndo é algo intrinseco a ela, pois a
mesma mercadoria apresenta valores diferentes em diferentes momentos. Seu valor também
ndo pode ser derivado de uma propriedade fisico-quimica comum a todas elas, pois cada

mercadoria apresenta uma constituicdo diferente. Assim, a Unica propriedade comum as mais

® Essa apresentacdo, nos minimos detalhes, pode ser encontrada em Marx (2013, 2014 e 2016).
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diversas mercadorias é a necessidade de virem a ser produzidas, isto €, que 0os homens, com o
auxilio de ferramentas — ou por meio de méaquinas -, transformem as matérias primas num
produto qualitativamente mais complexo. Desse modo, sdo as condi¢bes de producdo (o
tempo de trabalho necessario em determinadas condi¢des técnicas) que determinam o valor de
cada mercadoria.

Uma cadeira produzida hoje que apresente as mesmas propriedades de uma cadeira
produzida no século XIX carrega uma massa de valor inferior a esta, uma vez que, dado 0s
ganhos técnicos conquistados nos ultimos dois séculos, serd produzida com muito mais
facilidade (demandando um tempo muito menor). Portanto, a mesma cadeira vale muito
menos hoje do que valia no século XIX (ainda que sua utilidade — valor de uso — seja 0
mesmo)’. As consequéncias desse fendmeno sdo de grande importancia para a nossa
investigacdo; contudo, antes de avancarmos sobre elas, outros elementos fundamentais devem
ser apresentados.

J4& mencionamos que o modo de producdo capitalista € um modo de producédo
orientado para a venda de mercadorias, mas devemos adicionar que estas devem
preferencialmente acontecer em escala ampliada. Ou seja, as mercadorias produzidas no
periodo 1, devem ser novamente produzidas no periodo 2. Contudo, como nem toda a renda
obtida pelo produtor ao longo do periodo 1 sera novamente destinada a producédo (afinal de
contas, parte dela deve ser destinada para o atendimento de suas demandas pessoais), 0
produtor ndo tem alternativa a ndo ser produzir um valor superior ao investido inicialmente.
Assim, ele reunira as condi¢des para reiniciar a producdo, na pior das hipdteses, nas mesmas
condi¢bes do periodo 1.

N&o se trata, portanto, de um simples ciclo de producéo e reprodugdo, uma vez que a
reproducdo deve acontecer preferivelmente em escala ampliada (veremos as razdes disso na
sequéncia). Surge, entdo, uma nova questdo: como produzir um valor superior ao consumido
na producdo das mercadorias?

Isso s6 é possivel devido a uma mercadoria especial: a forca de trabalho. O
trabalhador vende a sua forga de trabalho como uma mercadoria comum, entretanto, tal

mercadoria realiza uma tarefa Unica. Além de transferir o valor das matérias primas,

7 . . x .

Pode-se argumentar, por exemplo, que um celular produzido hoje pode ser tdo, ou mais caro, do que um celular
produzido nos anos 1990. Entretanto, deve-se ter em vista que, via de regra, as mercadorias apresentam novas
funcionalidades ao longo dos anos. Um celular dos anos 1990 apenas apresentava a capacidade de fazer ligagdes;
um celular de 2019 apresenta centenas de utilidades.
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ferramentas e fontes de energia consumidas no processo produtivo para a mercadoria
produzida, a forca de trabalho produz um valor superior ao que custou ao comprador.

Para compreender esse fenémeno, devemos entender que a jornada de trabalho pode
ser esquematicamente dividida em duas fases. Na primeira fase, o trabalhador produz
mercadorias que carregam o valor equivalente ao de seu salério. Se recebe R$100/dia, na
primeira fase da jornada, este trabalhador produz R$100 em mercadorias. J& na segunda fase
da jornada, ele produz o excedente: o mais-valor. Se este mesmo trabalhador trabalha 8 horas
diarias e produz R$200 em mercadorias, podemos dizer que nas primeiras quatro horas ele
paga o seu salario (R$100), j& nas outras quatro horas, produz um valor excedente que
pertencera ao seu empregador.

Com isso, identificamos também as duas categorias econdmicas fundamentais do
modo de producdo capitalista: o capitalista e o trabalhador. Enquanto o primeiro deve garantir
a reproducdo do seu capital e, desse modo, garantir a reproducdo do préprio modo de
producdo capitalista; o segundo, ao vender a sua forca de trabalho, garante as condicdes que
possibilitam essa reproducdo. Outro ponto que ja podemos esclarecer é que a forca de trabalho
- devido a sua capacidade de ndo apenas transferir o valor das mercadorias consumidas no
processo produtivo para a mercadoria final, mas também de criar valor novo — serd também
chamada de capital variavel; enquanto que as demais mercadorias que participam do processo
produtivo, mas cujo valor somente é transferido para a mercadoria final, serdo chamadas de
capital constante (estamos falando das matérias-primas, materiais auxiliares, maquinas,
ferramentas, fontes de energia, etc.).

Voltando ao exemplo anterior, podemos evidenciar duas maneiras encontradas
historicamente pelos capitalistas para aumentar o valor por eles apropriado. A primeira, a
mais Obvia e simples, é a extensdo da jornada de trabalho. Supondo que o mesmo trabalhador
trabalhasse 10 horas por dia, mantido o mesmo rendimento, ele produziria R$250 em
mercadorias. Desse modo, o capitalista poderia aumentar em R$49 o salario deste trabalhador
e, ainda assim, apropriar-se-ia de um valor superior. A este método chamaremos de extracao
do mais-valor absoluto.

Porém, ainda que ndo seja possivel aumentar a duracdo da jornada de trabalho, outra
maneira foi encontrada para aumentar a fatia apropriada pelo capitalista. Com o
desenvolvimento técnico, menor o tempo de trabalho socialmente necessario para a producao
das mercadorias que compdem a cesta de consumo dos trabalhadores, tornando-as mais
barata. Assim sendo, o capitalista poderia pagar menos de R$400 em saléarios e aumentar a

fatia do mais-valor por ele apropriado, sem, contudo, reduzir o padrdo de consumo do
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trabalhador. Essa segunda maneira de ampliar a geragdo de mais-valor ficou consagrada como
mais-valor relativo.

Com isso, podemos também apresentar alguns indicadores que serdo de grande
importancia para o0 nosso estudo: taxa de lucro (l) e taxa de mais-valor (m’). Esta é o resultado
da divisdo entre a massa de mais-valor gerada em determinado periodo (m) e o dispéndio com
capital variavel (v) neste mesmo periodo: m’ = m/v. Ja a taxa de lucro (1) ¢ resultado da
divisdo entre a massa de mais-valor gerada em determinado periodo (m) e a soma dos
dispéndios com capital constante (c) e variavel (v) neste mesmo periodo: | = m/(c+v).

Até aqui, portanto, vimos como o modo de producdo capitalista tem na producdo de
mercadorias 0 seu movimento central. Isso, todavia, ndo significa que o que acontece na
circulacio de mercadorias seja menos importante. E somente na venda que o capitalista
realiza o mais-valor até entdo encarnado nas suas mercadorias. Se ndo h& consumidores, ndo
ha vendas e, portanto, ndo ha realizacdo de mais-valor (o ciclo capitalista ndo se fecha). Como
veremos adiante, esse fendmeno é a forma preferencial de manifestacdo das crises (0 que ndo
significa que seja sua causa).

Outra possibilidade, muito menos critica, ocorre quando apenas algumas mercadorias
ndo encontram consumidores. Essa possibilidade também serd analisada na sequéncia,
contudo, nesse momento, ela nos ajuda a apontar para uma importante diferenca. Existem dois
tipos de consumo: o consumo final e o consumo produtivo - “produgdo consumptiva” —
(MARX, 2011b). O consumo produtivo diz respeito ao consumo da matéria prima e 0
desgaste do maquinario para a producdo de mercadorias, enquanto o consumo final é o
consumo das proprias mercadorias. Ndo obstante, o consumo produtivo pode ter como
finalidade a producdo de meios de producdo (departamento I) e de bens de consumo
(departamento II).

Assim, no interior de ambos os departamentos, duas novas divises sao feitas. No
departamento I, temos tanto a producdo de meios de producdo que sdo utilizados para a
producdo de outros meios de producdo (departamento la) e os meios de producdo utilizados
para a producdo de bens de consumo (departamento Ib). No departamento Il encontramos
mercadorias que sdo produzidas para atender a necessidades gerais (departamento lla) e
mercadorias que sdo produzidas especificamente para atender a necessidades de consumo
mais especificas dos capitalistas (departamento 1lb).

A economia capitalista pressuple, portanto, uma constante troca entre agentes do
departamento I, entre agentes do departamento | e departamento Il e, por fim, entre agentes do

departamento 1l. Entretanto, via de regra, ndo hd um minimo planejamento de como
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acontecem essas interagdes. Desse modo, ndo ha impeditivos para que, simultaneamente,
ocorra uma superproduc¢éo no departamento la e uma subproducdo no departamento I1b (ainda
qgue nos deteremos neste ponto apenas no proximo capitulo, ja cabe notar que estamos
apresentando aquilo que posteriormente determinaremos como submodalidades da grande
modalidade “capital produtivo”).

N&o podemos, no entanto, furtar-nos de analisar também as funcionalidades das
demais modalidades de capital, isto €, o “capital financeiro” e “capital comercial”. Ainda que
somente o capital empregado produtivamente tem como fim a geracdo de mais-valor, isso ndo
significa que as demais formas de capital sejam inUteis e parasitarias. Na realidade, elas
cumprem importantes tarefas, acelerando o ciclo de realizagdo do capital.

Suponhamos que um capitalista industrial produza, em 3 meses, R$100 mil em
mercadorias. Ainda que sua tarefa esteja concluida, o capital despendido na producdo dessas
mercadorias ndo estara imediatamente disponivel para o inicio de um novo ciclo de producao.
Antes disso, essas mercadorias terdo que ser vendidas (ou seja, seus valores realizados). Para
acelerar esse processo, permitindo que o capitalista industrial reinicie mais rapidamente a
producdo, aparecem o capital comercial e financeiro. O primeiro compra as mercadorias,
pagando, por exemplo, R$90 mil, e ganha os R$10 mil de diferenca as vendendo para o
consumidor final. Dada a grande importancia desse movimento dentro do escopo desta
pesquisa, cabe ainda apresentarmos uma situacao trazida pelo proprio Marx.

Se o produtor téxtil tivesse de esperar que seu tecido deixasse efetivamente de ser
uma mercadoria, que passasse as mdos de seu Gltimo comprador, do consumidor
produtivo ou individual, seu processo de reproducdo se interromperia. Para nédo
interrompé-lo, ele teria de restringir suas operacGes, converter uma parte menor de
seu tecido em fio, carvao, trabalho etc., isto é, nos elementos do capital produtivo,
conservando como reserva em dinheiro uma parte maior desse capital produtivo;
assim, enquanto uma parte de seu capital se encontrasse no mercado como
mercadoria, outra parte poderia dar continuidade ao processo de produc¢do, de modo
que, quando essa parte ingressasse no mercado como mercadoria, a outra refluiria
em forma de dinheiro. Essa divisdo do capital ndo é suprimida pela ingeréncia do
comerciante. Sem esta Ultima, porém, a parte do capital de circulacdo existente sob a
forma de reserva monetéria teria de ser sempre maior do que a parte desse capital
ocupada sob a forma de capital produtivo, e a escala da reproducdo teria de ser
limitada na mesma proporcéo. Gracas a mediacdo do comerciante, 0 produtor pode
investir constantemente uma parte maior de seu capital no verdadeiro processo de
producdo, destinando uma parte menor a servir de reserva monetaria (2017, p. 273).

Retornando ao nosso exemplo, o capitalista financeiro aparece ao conceder um
empréstimo de R$100 mil ao capitalista industrial, permitindo que ele inicie um novo ciclo de
producdo mesmo sem ter vendido todas as mercadorias produzidas anteriormente. Este,

guando vender essas novas mercadorias, pagara, ao capitalista financeiro, os devidos juros.
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Aqui, novamente, devemos chamar a atencdo para um novo fator causador de
perturbacdes econémicas. Se o capitalista industrial tomar os R$100 mil em empréstimo,
produzir as mercadorias, mas ndo encontrar mercado para elas dentro do prazo acordado com
o capitalista financeiro, ndo tera liquidez para arcar com 0 cOmpromisso.

Contudo, encerrando essa se¢do introdutoria, devemos apresentar uma Ultima
possibilidade de ampliagdo dos ganhos do capital produtivo. Ja apontamos que o valor da
mercadoria € medido a partir do tempo de trabalho socialmente necessario, isto €, o tempo
médio de producdo dessa mercadoria em determinadas condi¢Ges técnicas. Contudo, nem
todas as industrias consomem exatamente o tempo de trabalho médio. Os capitais mais
produtivos o0 sdo justamente na medida em que reduzem o seu tempo de trabalho em relacéo
ao tempo socialmente necessario. Com isso, produzem um volume de mercadorias superior ao
dos seus concorrentes, mas ndo incorrem em custos proporcionais a esse aumento. Desse
modo, podem se apropriar de uma parcela extraordinaria da massa de mais-valor gerada. Do
outro lado, as industrias menos produtivas, na medida em que produzem mais lentamente a
mesma mercadoria, tendem a se apropriar de uma menor parcela.

No nivel mais aparente — nivel em que 0s gestores atuam — essa questdo se materializa
da seguinte forma: em periodos de grande oferta de mercadorias, 0 mercado consumidor ndo
tolera pagar um sobrepreco - para compensar a ineficiéncia destas empresas — tendo
disponivel a mesma mercadoria a precos mais convidativos. Desse modo, as empresas menos
produtivas devem lutar arduamente para reduzir o tempo de trabalho necessario para a
producdo. No entanto, quando o fazem, reduzem por tabela o tempo de trabalho socialmente
necessario para a producdo desta mercadoria em particular. Consequentemente, a quantidade
de valor cristalizada em cada uma destas mercadorias diminui, reduzindo o ganho adicional
inicialmente obtido pelas empresas mais produtivas.

Veremos adiante que esse movimento € um dos componentes da chamada Lei da
Queda Tendencial da Taxa de Lucro, um dos elementos essenciais para determinar a dinamica
das crises econdémicas. Por ora, cabe apontar como esse fendmeno esta intimamente ligado
com a necessidade de producdo e reproducdo em escala ampliada. A busca por maior
produtividade caminha pari passu & ampliacdo da escala de produgdo. Desse modo, para uma
empresa baixar o seu tempo de trabalho necessario, ela deve constantemente ampliar a sua
capacidade produtiva.

Finalmente, com as determina¢es fundamentais do modo de producdo capitalista
devidamente esbogadas, podemos estudar a funcionalidade das crises periodicas da economia

capitalista.
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2.2 0 QUE E UMA CRISE ECONOMICA?

Ja destacamos o fato de 0 modo de producédo capitalista operar como um sistema de

producdo e reproducdo, preferencialmente em escala ampliada. Em outras palavras, quando

tudo vai bem, o ciclo de reproducdo ndo parte dos mesmos recursos alocados no ciclo

anterior. Parte do mais-valor gerado e realizado é reinvestido na producdo, permitindo que

esta aconteca em escala ampliada. Assim, por exemplo, se no periodo 1 foram investidos

R$100 e produzidos R$120 em mercadorias, o periodo 2 partiria de um investimento de

R$110 (uma vez que parte dos recursos € destinado ao consumo improdutivo dos capitalistas),

produzindo R$132 em mercadorias, caso mantida as mesmas condi¢des. O periodo 3, por sua

vez, partiria de um investimento de R$121, produzindo R$145 em mercadorias. Assim,

enguanto a economia seguir operando sem solavancos, uma quantidade maior de riqueza sera

gerada, aumentando a lucro dos capitalistas®.

Tabela 1 - A dinamica da acumulacéo capitalista

Valor consumido
Valor investido Valor produzido improdutivamente
Periodo 1 R$ 100 R$ 120 R$ 10
Periodo 2 R$ 110 R$ 132 R$ 11
Periodo 3 R$ 121 R$ 145 R$ 12
Periodo 4 R$ 133 R$ 160 R$ 13
Periodo 5 R$ 146 R$ 176 R$ 15

Fonte: elaborado pelo autor

Quando o produto ¢ vendido, tudo corre dentro da normalidade, do ponto de vista do
produtor capitalista. O ciclo do valor de capital que ele representa ndo é
interrompido. E se esse processo € ampliado — o que implica 0 consumo produtivo
ampliado dos meios de producdo —, entdo essa reproducdo do capital pode ser
acompanhada da ampliacdo do consumo (portanto, da demanda) individual do
trabalhador, uma vez que tal processo € introduzido e mediado pelo consumo
produtivo. Desse modo, pode ocorrer de a produgdo de mais-valor — e, com ela, o
consumo individual do capitalista — crescer, o processo inteiro de reproducéio
encontrar-se em plena florescéncia e, no entanto, haver uma enorme massa de
mercadorias que sO aparentemente ingressam na esfera do consumo, mas, na
realidade, permanecem ndo vendidas, estocadas nas maos dos intermediarios; ou
seja, mercadorias que, de fato, ainda se encontram no mercado (MARX, 2014, p.
105).

® para uma descricdo mais rigorosa desse processo, ver Marx (2013), capitulo 22.
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Em outros termos, podemos dizer que a oferta de mercadorias ultrapassou a
capacidade do mercado consumidor de absorver essa crescente oferta. Tem-se, portanto, um
excesso de capital — e, portanto, de capacidade produtiva. Como ndo ha uma coordenacao
entre a esfera da producdo e a esfera do consumo (produtivo ou improdutivo), esse
descompasso so é percebido quando é tarde demais.

Nesse momento, os capitalistas correm para reduzir o ritmo de producdo de novas
mercadorias, enquanto se contentam em vender as mercadorias, acumuladas no estoque, por

precos abaixo ao de seus valores. Nas palavras de Marx,

Uma leva de mercadorias sucede a outra, até que, por fim, fica claro que a leva
anterior s6 foi aparentemente absorvida pelo consumo. Os capitais-mercadoria
disputam entre si um lugar no mercado. Os que ficam para trés, precisam vender
abaixo do preco. As levas anteriores ainda ndo foram liquidadas, enquanto vencem
0s prazos de pagamento das mercadorias. Para poder paga-las, seus possuidores tém
de se declarar insolventes ou vendé-las por qualquer preco. Essa venda ndo tem
absolutamente nada a ver com a situagdo real da demanda, mas apenas com a
demanda por pagamento, com a necessidade absoluta de transformar mercadoria em
dinheiro. Deflagra-se, entdo, a crise. Ela se mostra ndo na diminui¢do imediata da
demanda consumptiva, da demanda por consumo individual, mas na diminuicdo da
troca de capital por capital, do processo de reproducéo do capital (MARX, 2014, p.
105).

Retornando ao nosso exemplo, se a crise eclode no periodo 10 - no qual foram
investidos R$300 na produgdo -, como mercadorias ainda se acumulam nos estoques, 0S
capitalistas ndo possuirdo nem mesmo os R$300 para reiniciar a producdo no periodo 11.
Além disso, a producdo de novas mercadorias colocara ainda mais pressdo sobre o preco das
mercadorias estocadas. Desse modo, o0s capitalistas optam por investir somente R$100 no
periodo 11. Com isso, esperam vender ao longo deste periodo tanto as novas mercadorias,
quanto aquelas previamente estocadas. Caso isso acontec¢a, no periodo 12, teriamos o inicio de
um novo ciclo de expansdo. Todavia, caso a crise se mostre mais séria do que o esperado,
mais mercadorias serdo estocadas no final do periodo 11, fazendo com que os investimentos
no periodo 12 sejam ainda menores.

Marx aponta, portanto, que o “conflito entre as forcas antagdnicas desemboca
periodicamente em crises. Estas sdo sempre apenas violentas solucdes momentaneas das
contradi¢Oes existentes, erupcbes violentas que restabelecem por um momento o equilibrio
perturbado” (2017, p. 248). Na pratica, isso significa que as inddstrias menos produtivas,
diante de seguidos ciclos de reducgdo nas vendas e acumulo de estoques, podem n&o ter nem

mesmo condicdes de reiniciar a produgdo. Tém-se, assim, as primeiras faléncias.
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A faléncia de uma empresa, que naturalmente é uma péssima noticia para seus
proprietarios, é, todavia, uma noticia a ser comemorada pelos demais capitalistas. A saida de

empresas do mercado significa menor producdo de mercadorias. Choonara adiciona que

Somente nos momentos de crise é que o valor do trabalho morto é reduzido de um
modo repentino e catastrofico no sistema como um todo. E isso ocorre por meio da
falha das unidades de producdo, do abastecimento excessivo dos mercados, da
destruicdo das empresas ndo rentaveis e da desalavancagem das dividas que pesam
sobre o sistema — ora, € por meio dessa queda que se cria uma situacdo em que a
lucratividade se recupera (CHOONARA, 2018, p. 6).

O modo de producéo capitalista opera, desse modo, como uma sucessdo de fases, que,
juntas, formam um ciclo econdémico - “estabilidade, crescente animagdo, prosperidade,
superproducdo, crash, estagnag@o, nova estabilidade etc.” (MARX, 2017, p. 352). Aqui, no
entanto, dividi-la-emos em apenas quatro fases.

A primeira fase seria a fase expansionista, em que elevados investimentos sdo feitos,
as industrias operam muito préximas ao limite da sua capacidade produtiva e o mercado
consumidor (estamos sempre nos referindo ao consumo produtivo e improdutivo) absorve a
producdo. Essa fase é seguida por uma fase de estagnacdo da economia, na qual os gestores
econbmicos comecam a reduzir investimentos, o0 mercado consumidor ja ndo absorve tao
rapidamente a producdo e, gradualmente, as industrias aumentam a sua capacidade produtiva
ociosa. Eventualmente, mesmo reduzindo o volume de investimentos e da produgdo, muitas
empresas ndo conseguem concluir o seu ciclo de produgéo e realizacdo a tempo de honrar 0s
compromissos assumidos com credores e iniciar um novo ciclo de producdo. Nesse momento,
portanto, entramos na terceira fase: a crise.

“A razdo Ultima de todas as crises reais € sempre a pobreza e a restricdo ao consumo
das massas em contraste com o impeto da producdo capitalista a desenvolver as forcas
produtivas como se estas tivessem seu limite apenas na capacidade absoluta de consumo da
sociedade” (MARX, 2017, p. 463). Como visto no exemplo acima, essa fase € marcada por
um grande distanciamento entre o volume de mercadorias ofertadas no mercado e a
capacidade das empresas e familias comprarem essas mercadorias.

Enquanto, de um lado, as empresas menos produtivas ndo conseguem fechar o seu
ciclo, arcar com seus compromissos e, portanto, enfrentam grandes dificuldades financeiras;
as empresas mais produtivas ndo conseguem encontrar formas de escoar o seu capital
acumulado, ndo vendo alternativas a ndo ser cortar investimentos. Essa situagdo se mantém

até que as empresas em dificuldade entrem em processo de faléncia. Entdo, uma nova
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possibilidade de investimento aparece no radar das empresas mais prdsperas: adquirir as
empresas falidas, aumentar os seus ganhos de escala e, portanto, largar na frente quando um
novo ciclo econémico se iniciar.

A economia capitalista assume, assim, “a forma de um ciclo decenal interrompido por
oscilagbes menores de periodos de vitalidade média, producdo a todo vapor, crise e
estagnagao” (MARX, 2013, p. 859). Para 0s nossos fins: 1) expanséo; 2) estagnacéo; 3) crise;
e 4) recuperacao.

Com isso, podemos ver a que uma crise econdmica ndo € uma aberragdo, ou um
evento exogeno que abala a economia capitalista. Ela ndo s6 é uma das fases que demarcam
os ciclos econdémicos, mas cumpre um papel fundamental na medida em que possibilita a
reproducdo em escala ampliada — nos termos marxianos, a crise cumpre a funcdo de
“restabelece[r] por um momento o equilibrio perturbado” (2017, p. 248). A crise é a
responsavel direta pela queima do capital excedente, liberando, momentaneamente, as travas
impostas pela superacumulacdo de capital e o acirramento da competicdo intercapitalista.
Constitui, assim, “sempre o ponto de partida de um novo grande investimento. E, portanto, do
ponto de vista da sociedade em seu conjunto, também fornece, em maior ou menor grau, uma
nova base material para o proximo ciclo de rotagdo” (MARX, 2014, p. 182).

Devemos, contudo, evitar uma andlise simplificada que trate homogeneamente as mais
diversas crises que abalaram a economia capitalista. Como veremos nas proximas secoes, as
crises nao possuem a mesma causa, nem possuem o mesmo poder destrutivo. Existem crises
setoriais que mal sdo sentidas pelas empresas ndo ligadas ao setor envolvido e que sdo
rapidamente superadas — como mencionamos na se¢do anterior, pode-se ter uma crise no
departamento la sem que, por exemplo, o departamento Ilb sinta qualquer efeito. Existem
também crises que abalam o mundo todo e que geram efeitos durante décadas. Roberts (2016)

opta por empregar dois termos distintos para se referir a crises de diferentes magnitudes.

Uma recessdo e a recuperacao dela resultante podem apresentar a forma de V, como
a de 1974-75; ou talvez em forma de U; ou mesmo em forma de W, como na
recessdo de mergulho duplo de 1980-82. Mas uma depressdo é realmente mais como
um sinal de raiz quadrada, que comeca com uma tendéncia de crescimento,
mergulha na queda profunda inicial e depois faz 0 que parece uma recuperagdo em
forma de V, mas depois se estabiliza em uma linha abaixo da anterior linha de
tendéncia. Em uma depressao, o crescimento da tendéncia pré-crise ndo é restaurado
por dez, quinze ou mesmo vinte anos (ROBERTS, 2016, p. 11).

As crises podem também manifestar problemas distintos. Uma crise setorial pode

simplesmente manifestar uma ma alocagdo de investimentos. Rapidamente, o0s gestores
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econdémicos podem responder a ela, transferindo esses investimentos para setores que
oferecem melhores possibilidades de ganho. Uma crise econdémica, como a de 1929, pode, por
outro lado, manifestar um problema muito mais grave: uma superacumulacédo geral de capital.
Nesse caso, ndo se trata de uma mera alocacdo equivocada dos investimentos, mas sim uma
deterioracdo das proprias bases da economia capitalista.

Entretanto, para entendermos essas diferencas, devemos investigar os movimentos
subjacentes as crises econdmicas. Nesse nivel mais superficial em que as tratamos nesta
secdo, as crises aparecem como meros problemas gerados na esfera da circulacdo: excesso de
oferta de mercadorias. Esse fendmeno pode (e normalmente tem) origens muito mais remotas
e que nos remetem a esfera da producdo. Por isso, na proxima se¢do, estudaremos os diversos

fatores que culminam na eclosao das crises econdmicas.

2.3 AS CAUSAS SUBJACENTES DAS CRISES ECONOMICAS

Né&o teriamos condicGes de abarcar, nesse espaco, todos 0s mais diversos diagnosticos
ja elaborados sobre as crises econémicas capitalistas. Apresentaremos, entretanto, alguns
diagndsticos que, devido a sua trama argumentativa, chamam atencdo para importantes
elementos da realidade, ainda que, por si sO, ndo consigam explicar 0S Seus nexos
satisfatoriamente. Ressaltamos também que ndo pretendemos apresentar todos esses
diagnosticos com o intento de formular uma sintese aglutinadora, mas sim como forma de
mapearmos o estado da arte no tratamento das crises. Evitaremos, por outro lado, analises
mais simpldrias, como aquelas que apelam para a natureza humana ou partem de construgdes
ideais que tangenciam completamente a real dindmica capitalista (por exemplo, analises que
colocam as crises como resultado da méa alocacdo de recurso dos agentes econémicos).

Demonstramos, anteriormente, como um dos fundamentos da economia capitalista € a
atuacdo descoordenada dos agentes econémicos. Isso significa que a alocacdo cadtica de
recursos € inerente a0 modo de producdo capitalista. Por sua vez, a prépria natureza dos
negdcios impede uma réapida correcdo de investimentos mal alocados. Um empresario ndo
pode num més abrir uma companhia ferroviaria e, no més seguinte, recuperar €sses recursos e
abrir uma fabrica de ketchup. Esses impedimentos derivam da propria natureza do negocio
(tempo de producéo, transporte e realizagdo), perto da qual a burocracia estatal (necessidade
de conseguir licenciamento ambiental, por exemplo) ndo passa de um mero empecilho. E

absurdo também pensar que um pacote de incentivo fiscal seja o suficiente para atrair
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investimentos para atividades econdmicas pouco rentaveis e, portanto, capaz de atrapalhar a
alocacdo eficiente de recursos.

Iniciamos 0 nosso empreendimento com dois representantes da vertente marxista
consagrada como Wertkritik. Anselm Jappe (2016) e Machado (2019) apontam que a
gradativa reducdo da participacdo dos homens no processo produtivo (substituidos por robés,
softwares e pela Inteligéncia Artificial) estaria deteriorando as proprias bases da acumulagéo
capitalista. Com a eliminacdo do trabalho, a lei do valor (que identifica o tempo de trabalho
socialmente necessario como a medida do valor) deixaria de operar. Como o valor é um
elemento central do modo de produgéo capitalista, sua iminente eliminagdo culminaria num
quadro em que, de um lado, mercadorias seriam produzidas de forma automatizada (mas
ainda assim precificadas), mas ndo encontrariam compradores; pois, do outro lado,
trabalhadores estariam enfrentando niveis crescentes de desemprego e, portanto, ndo estariam
em condicdes de consumir. Com essa desmedida, a reprodu¢do do capital encontraria um
obstéculo intransponivel.

Ja Brenner (2003, 2006, 2009), abstraindo o problema do valor, liga as crises a uma
tendéncia persistente de criacdo de excesso de capacidade nas inddstrias manufatureiras
globais. Em outras palavras, seria gerada, cada vez mais, uma oferta excessiva em
comparacdo com a demanda, e esse desequilibrio estaria forcando a queda dos precos
(acompanhada dos lucros). O autor identifica que as corporagdes que experimentam um
aperto em seus lucros tendem a buscar alternativas para defender a sua atual posicéo,
ampliando investimentos em novas tecnologias e buscando ganhos de escala. Isso, contudo,
amplia o excesso de capacidade e, portanto, torna o cenario ainda mais propicio para a ecloséo
de novas crises.

Meszéros (2002), por sua vez atribui grande protagonismo ao que chama de “taxa
decrescente de utilizagdo”. Em outros termos, a capacidade produtiva instalada é t&o maior do
que a capacidade do mercado consumidor absorver as mercadorias produzidas que, cada vez
mais, coloca as industrias numa condi¢do de contencdo do ritmo da producdo de mercadorias.
A iss0, 0 autor adiciona o problema da obsolescéncia planejada e o que chama de “destruigao
produtiva”. Embora o autor se aproxime de Brenner ao ressaltar o problema do excesso de
capacidade produtiva, diferencas marcantes separam o0s dois autores. Como ilustracéo,
poderiamos citar que Meszaros recupera o problema do valor — abandonado por Brenner -, e
concede um tratamento mais pessimista para o cenario econémico desde os 1970: “crise

estrutural”.
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Outros tedricos, afastando-se do problema da superacumulacéo de capital, concederdo
grande destaque para a dindmica entre salarios e lucros. De um lado, autores como John
Bellamy Foster (2013) sugerem que o0 aumento dos salarios forcaria os capitalistas a
aumentarem o0 preco das mercadorias visando preservar a lucratividade. Contudo,
pressionados pelo acirramento da competicdo, esses agentes ndo encontrariam condicGes para
isso. Consequentemente, de forma gradativa, o aumento dos salarios corroeria os lucros,
reduzindo investimentos e, portanto, criaria as condicdes para a eclosdo de uma crise
econdmica.

J& autores estadunidenses associados a Monthly Review (cf. BARAN; SWEEZY,
1966) afirmam justamente o contréario. Para eles, quando os capitalistas conseguem impor
seus interesses, isto €, achatar salarios, eles reduzem o poder de consumo da classe
trabalhadora. O aumento dos lucros, entretanto, ndo se converte num aumento da demanda
efetiva, uma vez que suas rendas pessoais ja se tornaram elevadas o suficiente para atender as
suas demandas (mesmo por bens de luxo). Assim, aumentar-se-ia a distancia entre o volume
de mercadorias ofertadas e a demanda efetiva, engendrando uma crise.

Nessa direcdo, mas em estudos mais recentes, duas categorias analiticas vém
recebendo grande destaque: “neoliberalismo” e “financeirizacdo”. Autores como Chesnais
(2015), Duménil e Lévy (2011), Husson (2008) e Lapavitsas (2009) apontam que, desde 0s
anos 80, a classe trabalhadora estaria sofrendo com fortes reducGes salariais - em funcéo da
implementacao das politicas neoliberais —, mas essa reducao néo teria se convertido em queda
no poder de consumo, pois teria sido contrarrestada pela expansdo das operacdes de crédito
pessoal. Ou seja, a classe trabalhadora estaria se endividando a fim de manter a mesma
capacidade de consumo que possuia nos anos 1970. De outro lado, empreséarios, gestores de
fundos e gestores de corporacdes ndo financeiras estariam priorizando a compra de titulos da
divida publica, acdes e outros ativos financeiros, em detrimento de investimentos produtivos.

Durand (2017) adiciona que esses agentes buscariam, cada vez mais, ativos de maior
liquidez, pois obteriam maior seguranca diante de um mercado crescentemente instavel.
llustrando tal assertiva, 0 autor aponta que abrir uma nova planta industrial, por exemplo, é
um investimento que demandaria grande esfor¢o de planejamento, imobilizaria 0s recursos
durante anos e poderia ainda encontrar um mercado desaquecido, ndo gerando o retorno
esperado. J& a compra de agdes, por exemplo, ndo apresenta essas dificuldades. N&do ha
necessidade de contratar gestores e engenheiros para organizar a producdo; em caso de

dificuldades, as agdes podem ser rapidamente convertidas em moeda e o retorno € répido.
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Desse modo, os novos fundamentos da economia capitalista estariam sendo erguidos sobre o
pantano da especulagéo financeira.

Ja Chesnais (2016) afirma evitar as explicacdes excludentes e apontar para uma nova
dire¢do: “Eu concordo com Harvey que nao existe uma teoria causal inica para a formacao de
crises” (2016, p. 23), ao que adiciona que as crises seriam o resultado de um modulado de
coisas (especulagéo financeira, queda da taxa de lucro, superproducdo absoluta de capital,
etc.). Essa afirmacdo, muito provavelmente, € uma afirmacdo que ndo encontra opositores.
Contudo, quando afirmamos que as crises tém origem pluricausal, estamos de fato explicando
a sua dindmica ou nos rendendo a forma como as coisas aparecem superficialmente?

Nosso desafio, portanto, ndo é enumerar uma série de explicacoes e, no final, afirmar
que todas contribuem, em maior ou menor medida, para o entendimento das crises.
Pretendemos, na realidade, apresentar a forma como as determinantes econémicas se
encadeiam — identificando, inclusive, seus momentos preponderantes -, € como, desses nexos,
eclodem as crises.

Anteriormente, quando discutimos a funcionalidade das crises, destacamos a forma de
manifestacdo das crises: desequilibrio (setorial ou generalizado) entre a oferta de mercadorias
e 0 poder de consumo. J&, como vimos nesta se¢do, sdo muitas as analises que discutem o que
subjaz a essa dindmica. Contudo, em sua maioria, mostram-se bastante adequadas para a
analise das determinantes que interferem diretamente na fase da realizagdo do mais-valor (a
esfera da circulacdo): queda do poder de consumo em funcdo do achatamento salarial,
impossibilidade de corrigir os precos devido a intensificacdo da competicdo, aumento da
oferta de crédito pessoal, superproducao, etc. Do lado da producdo, entretanto, ndo fica claro
por quais razbes ha uma tendéncia a superacumulacdo de capital. Ndo sdo forjadas, também,
as devidas ligacOes entre as determinantes da producdo e as determinantes da
distribuicdo/circulacéo.

Em funcdo dessa caréncia, na préxima se¢do discutiremos mais longamente a chamada
Lei da Queda Tendencial da Taxa de Lucro. Pretendemos demonstrar como ela esta
diretamente ligada a essa tendéncia de superacumulacdo de capital e, mais do que isso, como

seu movimento esta diretamente ligado a eclosdo das crises econdmicas.

2.4 QUEDA DA LUCRATIVIDADE E AS CRISES PERIODICAS

No inicio deste capitulo, destacamos que o valor de uma mercadoria é medido pelo

tempo de trabalho necessario para confecciona-la em determinadas condicGes técnicas.
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Adicionamos que nem todas as inddstrias consomem 0 mesmo tempo para produzir a mesma
mercadoria. Os capitais mais produtivos fabricam mais mercadorias em menos tempo,
enquanto os menos produtivos fabricam menos mercadorias em mais tempo. Como o
consumidor ndo esta disposto a pagar um pregco superior para consumir uma mercadoria
produzida em condigdes menos eficientes, os fabricantes menos produtivos devem ofertar
suas mercadorias por um preco abaixo do tempo despendido. Enquanto isso, o fabricante mais
produtivo pode vender suas mercadorias por um pre¢o acima do tempo de trabalho que Ihe foi
necessario.

Nessa linha, as empresas menos produtivas buscam reduzir o tempo de trabalho
necessario para a producdo, a fim de reduzir seus custos adicionais. Contudo, quando o fazem,
reduzem, por tabela, o tempo de trabalho socialmente necessario para a producdo desta
mercadoria em particular. Em outras palavras, a quantidade de valor cristalizada em cada
mercadoria se torna menor, reduzindo a lucratividade das empresas até entdo mais eficientes.

Estas empresas, por sua vez, buscam se tornar ainda mais produtivas para, com isso,
recuperar o lucro adicional que antes obtinham. Entretanto, ao fazé-lo, tendem a reduzir, ainda
mais, 0 tempo de trabalho socialmente necessario para a producdo da mercadoria, ou seja,
cada mercadoria passa a carregar uma quantidade menor de valor. Nesses termos, a taxa
média de lucro do setor tende a cair.

Descrevendo essa mesma dinamica, Kliman aponta que

Obviamente, as empresas capitalistas ndo reconhecem ou se importam com o valor
ou mais-valor, medidos em termos de tempo de trabalho. Elas reconhecem e se
preocupam com pre¢os e lucros monetarios. Portanto, pode ser Gtil reafirmar a lei de
Marx em termos de preco e lucro. Quando a produtividade aumenta, mais coisas
fisicas e efeitos fisicos (servigos) sdo produzidos por hora de trabalho. De acordo
com a teoria de Marx, no entanto, 0 aumento da produtividade ndo causa a cria¢do
de mais novo valor. A mesma quantidade de valor é "distribuida” entre mais itens,
portanto, o aumento da produtividade faz com que os valores de itens individuais
diminuam. Em outras palavras, as coisas podem ser produzidas mais baratas. E
porque elas podem ser produzidas mais baratas, seus precos tendem a cair. Em um
ambiente competitivo, as empresas devem baixar os precos que cobram quando seus
custos de produgdo diminuem. Se ndo o fizerem, correm o risco de uma perda
significativa de participa¢cdo de mercado ou mesmo de faléncia quando os
concorrentes cortam seus pre¢os em resposta a reducao dos custos de producdo. No
entanto, mesmo 0s monopdlios que desfrutam de custos mais baixos geralmente
tendem a reduzir seus precos, porque a reducdo de custos permite que o lucro de
cada item aumente, mesmo que seu prego seja mais baixo, e a reducdo de preco lhes
permite vender mais itens (2011, p. 15-6).

Como o valor de cada mercadoria individual é cada vez menor, as indUstrias se vém

obrigadas a produzir quantidades maiores a fim de equiparar 0 mesmo ganho obtido



52

inicialmente. Vemos, portanto, que a tendéncia declinante da taxa de lucro cria um impeto
para a superproducdo de mercadorias.

O proprio Marx (2016), entretanto, ao identificar a tendéncia declinante da taxa de
lucro, reconheceu que seu movimento carrega em si uma série de fatores que atuam na
direcdo contraria. Trata-se, portanto, de uma continua “interagdo entre tendéncias e
contratendéncias” (YEMBA; REGNAULT,; DE DEUS, 2018, p. 134), o que torna a queda da
taxa de lucro uma questéo tendencial — ndo uma queda linear. Cento e cinquenta anos depois,
temos disponibilizado uma série de dados e pesquisas que nos ajudam a evidenciar o acerto
dessa afirmacéo.

Um destes trabalhos, olhando exclusivamente para a economia norte-americana, € o de
Carchedi (2017). Antes, contudo, de apresentarmos 0s seus achados quanto aos fatores
contrarrestantes, vale a pena demonstrar como de fato ocorre aquilo que da ensejo para a Lei
da Queda da Taxa de Lucro: o aumento da produtividade do trabalho e a redugéo da relagdo
trabalhadores / meio de producdo (Grafico 1). Segundo o autor, a “produtividade aumentou de
28 milhdes de dolares por trabalhador em 1947 para 231 milhdes em 2010, ao passo que 0S
trabalhadores por meios de produgdo se reduziram de 75 em 1947 para 6 em 2010”
(CARCHEDI, 2017, recurso online).

Gréfico 1 - A produtividade do trabalho e trabalhadores dos meios de producédo (1947 — 2007)
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Fonte: Carchedi (2017)
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Posto isso, 0 autor investiga, primeiramente, o impacto das inovagdes tecnoldgicas na
diminuicdo do valor de cada unidade de produto e dos meios de produgdo. Marx havia
chamado a atencdo para a possibilidade do barateamento de maquinario e matérias primas
(capital constante) reduzir a magnitude da queda da taxa de lucro. Nessa linha, Carchedi
(2017, recurso online), analisando o comportamento dessas determinagdes no longo prazo,
identificou que, na verdade, o valor dos meios de producdo tende a crescer (Gréfico 2), ou
seja, “uma s6 maquina pode custar menos, mas a totalidade do preco das maquinas que
substituem essa maquina aumenta ndo s6 em termos absolutos como também em relacdo ao

preco de saida”.

Grafico 2 - Valor dos meios de produgdo (% do PIB), EUA
(1947-2010)
0.75

0.7

0.6 /

0,55
0,5
0.45 -+ — l
bttt T
\&‘ & \") \Qé” \qb ‘\qb xo;\\ \o,«"’ \q'\" @‘9 \9'\ O qcﬁ” qca‘” 00“’ &

Fonte: Carchedi (2017)

A segunda contratendéncia investigada € a de que o aumento da taxa de exploracao
(duracdo e/ou intensidade) pode “compensar” a queda relativa do ntimero de trabalhadores.
Em outras palavras, seriam empregados menos trabalhadores, mas eles atuariam por mais
tempo ou mais intensamente. Assim, haveria a esperada reducdo nos dispéndios com capital
varidvel, mas um crescimento na massa de mais-valor devido a intensificacdo e
prolongamento do trabalho.

Carchedi (2017) demonstra no grafico abaixo (dados da economia norte-americana)

que o aumento da exploragéo do trabalho tem de fato atenuado a queda da taxa de lucro. No



54

entanto, além do nivel de exploracdo ter um limite - ou seja, ndo € possivel aumenta-lo
infinitamente -, podemos notar como, gradativamente, o impacto do aumento da exploracéo
sobre a taxa de lucro vai sendo mitigado. Assim, embora a taxa de exploracdo em 2007 tenha
atingido o mesmo nivel de 1952, a taxa de lucro se manteve 15% abaixo em relacdo a taxa de

lucro auferida em 1952.

Gréfico 3 - Taxa de exploracdo e taxa de lucro
(1947-2010)
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Fonte: Carchedi (2017)

O mesmo autor esboca qual teria sido a evolucdo da taxa média de lucro da economia

norte-americana caso a taxa de exploracéo tivesse se mantido constante (Grafico 4).
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Gréfico 4 - Margem de lucro com a taxa de exploracao constante, EUA
(1947-2010)
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Fonte: Carchedi (2017)

Os dados apresentados por Carchedi, embora restritos a economia norte-americana,
nos ajudam a ver mais claramente como acontece esse embate de determinantes que
culminam na queda da taxa de lucro. Assim, podemos comecar a entender como a prépria
dindmica do capitalismo cria um impeto para a superproducao de mercadorias, a qual tende a

precipitar a eclosdo de crises. Nas palavras de Marx,

O limite do modo de producdo capitalista se manifesta no fato de que o
desenvolvimento da forca produtiva do trabalho gera, com a queda da taxa de lucro,
uma lei que, em certo ponto, opde-se do modo mais hostil ao desenvolvimento dessa
forca produtiva e que, por isso, tem de ser constantemente superada por meio de
crises (2017, p. 256).

Nessa direcdo, vale ainda destacar a investigacdo realizada por Kliman (2011). Neste
trabalho, ele argumenta que uma crise pode perfeitamente ocorrer num momento em que a
taxa de lucro esteja apresentando crescimento, desde que seu patamar ja estivesse em niveis
muito reduzidos. Da mesma forma que uma queda da taxa lucro ndo tem o0 mesmo efeito caso
tal queda parta de um nivel de elevada lucratividade ou caso parta de um nivel ja& mais
reduzido: quando a taxa média cai de 30% para 27%, ha um crescimento de apenas 0,5% no
numero de faléncias. Porém, quando a taxa média de lucro cai de 15% a 12%, esse nimero
cresce para 4,4%” (KLIMAN, 2011, p. 17-8).
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N&o estamos, portanto, argumentando que a queda da taxa de lucro é o elemento
causador das crises periddicas. A taxa de lucro é o combustivel da acumulagdo capitalista.
Quando ela se encontra em patamares elevados a acumulacéo é rapida e intensa, por outro

lado, quando atinge patamares pantanosos, a acumulacéo é lenta e intermitente.

quando a taxa de lucro cai, a taxa de acumulacéo de capital (investimento produtivo)
tende a cair também. Mas isso implica que, se a taxa de lucro for baixa e ndo se
recuperar, a taxa de acumulagdo também tendera a ser baixa e ndo podera se
recuperar. (...) Uma baixa taxa de acumulag&o de capital tenderd a resultar em baixas
taxas de crescimento de emprego, producéo, renda e demanda por bens e servicos de
consumo. E quando o crescimento da renda (lucros, salarios, impostos, etc.) é lento,
é mais dificil para as empresas, familias e governos pagarem suas dividas. 1sso
prepara o terreno para crises de divida e financeiras no caminho. Outro fator que
pode contribuir para o problema sdo as baixas taxas de juros. Quando a taxa de
acumulacdo de capital € baixa, as taxas de juros também tendem a ser baixas ([nesse
caso,] mantidas as demais varidveis, menos empresas desejam emprestar para
financiar investimentos produtivos, mais os credores precisam reduzir as taxas de
juros que cobram para poder induzi-los a emprestar). Porém, as baixas taxas de juros
tornam os empréstimos mais atraentes e aumentam os pregos de titulos, acfes e
iméveis, 0 que incentiva a especulacdo nesses mercados de ativos e os torna mais
vulneraveis a crises (KLIMAN, 2011, p. 18).

A taxa de lucro, portanto, é um elemento central na dindmica econdmica, uma vez que
atua como o combustivel da acumulacdo de capital. Isso ndo significa, contudo, que as crises
periddicas podem ser tratadas como mera consequéncia da queda da taxa de lucro. Desde 0s
anos 1970 a taxa média de lucro da economia capitalista estd em patamares extremamente
reduzidos. Isso ndo significa, contudo, que as crises periddicas se converteram numa crise
permanente; do mesmo modo que, no século XIX, quando a taxa média de lucro estava em
patamares bastante elevados, varias crises foram registradas. As crises periddicas acontecem
sempre que a reproducdo ampliada é obstruida (como vimos na sec¢do 2.2), 0 que, no entanto,
tende a acontecer de forma mais recorrente em momentos de baixa lucratividade.

Além disso, devemos reter que a taxa de lucro € a expressdo mais aparente de uma
série de movimentos subjacentes. Podemos citar, rapidamente, trés movimentos que a
impactam diretamente e que sao fundamentais para o nosso estudo: i) produtividade; ii)
distribuicdo da riqueza gerada; iii) a relacdo entre a capacidade produtiva instalada e a
demanda agregada.

O primeiro movimento, a tendéncia a expansao da produtividade do trabalho como um
elemento impulsionador da queda da taxa de lucro, ja foi aqui apresentado. Vale, no entanto,
destacar que este elemento passa completamente despercebido as analises econdmicas de Vviés
neoclassico ou keynesiano e, talvez, seja o maior legado da analise marxiana da questdo. As

primeiras, dentro de seu menor impeto cientifico, ndo apreendem a dindmica do valor e,
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portanto, sdo incapazes de concluir que a eliminagdo gradativa do trabalho humano do
processo produtivo é o movimento decisivo para a queda da lucratividade.

Os outros dois movimentos supracitados, ainda que mais reconhecidos pelo
pensamento econémico, indubitavelmente desempenham importante papel e ndo podem ser
menosprezados.

Quando, em determinado periodo, a taxa de crescimento da massa salarial supera a
taxa de crescimento da massa de mais-valor, inevitavelmente, pressiona-se negativamente a
taxa de lucro. Por isso, autores como Foster (2013) enxergam nesse movimento um dos
elementos causadores de crises econdmicas. Ao reconhecermos, no entanto, a sua relacéo de
reciprocidade com os demais movimentos, devemos ser um pouco mais cautelosos. A
expansdo da taxa de crescimento da massa salarial num ritmo mais acentuado que a taxa de
mais-valor, quando acompanhada pelo aumento da produtividade do trabalho ou pela
expansdo da demanda em relacdo a capacidade produtiva instalada, pode, ainda assim,
culminar num aumento da taxa de lucro. O movimento oposto é igualmente verossimil, isto &,
uma queda da taxa de lucro, pode ser acompanhada pela expansao da taxa de mais-valor em
relacdo a taxa de crescimento salarial.

O terceiro movimento que destacamos, a expansdo da demanda em relacdo a
capacidade produtiva instalada, é um importante impulsionador da taxa média de lucro. E essa
dindmica, inclusive, que levou Marx (2016) a diferenciar os precos de mercado em relagédo
aos precos de producdo. A expansdo da demanda, em relacdo a oferta de mercadorias, permite
que os capitalistas exijam um sobrepreco até que este seja o suficiente para arrefecer a
demanda e, portanto, transformar a expansao em reducao.

Vale uma vez mais adicionar que 0s outros dois movimentos (produtividade e
distribuicdo da riqueza) podem contrariar essa dinamica. De nada vale a expansdo do numero
de unidades vendidas caso estas carreguem uma quantidade menor de mais-valor (derivado do
aumento da produtividade). Na mesma dire¢do, um intenso crescimento no nivel salarial pode
superar 0s ganhos gerados com a cobranga do sobrepreco.

Desse modo, argumentamos que ha uma importante relacdo entre crises econémicas e
taxa de lucro, no entanto, essa relagdo guarda, dentro de si, uma serie de outras relaces
altamente complexas, sem as quais ndo podemos avancar nesse estudo. Ou seja, ndo basta
mostrar que a queda da taxa de lucro criou as condicdes para a eclosdo de uma crise periddica.
E igualmente necessério encontrar os reais causadores da queda da taxa de lucro; somente,
desse modo, é possivel de fato reconstituir o emaranhado das determinacgdes que culmina na

eclosdo de crises e, portanto, mensurar a sua forga destrutiva.
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Por exemplo, uma crise causada pelo aumento acentuado da massa salarial sobre a
massa de lucros pode facilmente ser solucionada dentro dos marcos da ordem capitalista.
Neste caso, basta a criacdo de um cenario institucional de corte de direitos e garantias
trabalhistas — como em varios momentos ja foi efetivado — para que a taxa de lucro volte a
crescer, e 0 processo de acumulacdo de capital tenha um novo impulso. Da mesma maneira
que uma crise gerada pela queda da demanda agregada ou pelo excesso de capacidade
produtiva instalada também pode ser solucionada, com relativa facilidade, sem que mudancas
na organizacao social da producdo sejam necessarias. Alguns periodos seguidos em que a
crise pressiona a competicdo intercapitalista na direcdo da eliminacdo dos capitais menos
produtivos, aliado a criacdo de pacotes de incentivo ao consumo (aumento dos gastos
publicos, ampliacdo do crédito empresarial e as familias e outras medidas do género),
bastariam para que a economia capitalista fosse recolocada no eixo.

Contudo, quando a pressdo negativa sobre a taxa de lucro é resultado do aumento da
composicdo organica do capital, as possibilidades de solucdo, sem que mudangas drasticas na
organizacdo social sejam colocadas em pratica, sdo muito reduzidas. Eventualmente, é
possivel solucionar a pressdao negativa gerada por movimentos que acompanham o aumento
da composi¢do organica do capital (seja 0 aumento dos salarios em relagdo aos lucros, seja a
queda na demanda); o efeito global, contudo, pode ser muito limitado.

No entanto, ndo podemos avangar mais no estudo das possibilidades de resposta dos
gestores do capital sem que, antes disso, determinemos suas funcionalidades e esbocemos o
cendrio econémico concreto onde atuam. Desse modo, no préximo capitulo, nos dedicaremos

aquela tarefa.

2.5 CONCLUSAO

Vimos, ao longo deste capitulo, como a economia capitalista opera por meio de ciclos
de producdo e reproducdo. O capital acumulado ao longo de um ciclo produtivo é reinvestido
na expectativa de se tornar ainda mais volumoso, ou seja, um ciclo produtivo encerra-se
exatamente onde se inicia um novo ciclo. Nessa linha, chamamos de ciclo econbmico um

periodo que abarca, esquematicamente, quatro diferentes fases:

1) expansdo econdmica: o capital cresce em ritmo acelerado;
2) estagnacdo: o capital cresce em ritmo mais lento, uma vez que cada vez mais

mercadorias ndo séo absorvidas pelo mercado;
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3) crise: 0 mercado ndo absorve suficientemente a producéo, de forma que o capital ndo
consegue se reproduzir e as empresas menos produtivas (ou mais endividadas) entram
em processo de faléncia;

4) recuperacdo: as empresas mais produtivas adquirem as empresas em processo de
faléncia, aumentam 0s seus ganhos de escala e aproveitam a reducdo da oferta de

mercadorias para iniciar um novo ciclo de expanséo.

Vemos, portanto, que as crises periodicas atuam como uma fase essencial no ciclo
econdmico, posto que criam as condi¢des para uma nova fase de expansdo do capital. No
entanto, suas causas nao sao imediatamente perceptiveis. Em funcdo disso, trouxemos
algumas contribuicBes de pesquisadores que se debrucaram sobre o problema das crises,
ajudando-nos a entender pontos criticos no momento da realizacdo do mais-valor (mais
notadamente, o achatamento salarial, limitando o crescimento da demanda efetiva e a
impossibilidade dos capitalistas repassarem integralmente o aumento dos seus custos ao
consumidor final). Contudo, por meio deles, pouco nos foi revelado sobre o lado da producao
do mais-valor.

Para contornar essa questdo, apresentamos a chamada Lei da Queda Tendencial, por
meio da qual pudemos ver que, devido a incorporacdo cada vez maior dos avancos
tecnoldgicos ao processo produtivo, o tempo de trabalho socialmente necessario para a
producdo de novas mercadorias é cada vez menor, o0 que significa que o valor cristalizado em
cada mercadoria individual tende a seguir esse mesmo movimento de encolhimento. Desse
modo, os gestores do capital produtivo se veem obrigados a produzir um volume maior para
equiparar o mesmo ganho obtido inicialmente. Vemos, portanto, que a tendéncia declinante da
taxa de lucro cria um impeto na direcdo da superproducdo de mercadorias. Assim, enquanto
do lado da producdo encontramos um impulso para a ampliagéo irrestrita da producgédo de
novas mercadorias, do lado da realizagéo (circulacdo) identificamos condic¢des que se tornam
mais e mais restritivas.

Até aqui, no entanto, apresentamos a dindmica econémica somente em termos
tendenciais. Todavia, para avancarmos no estudo das crises reais, precisamos adicionar
aqueles individuos que devem responder a essas tendéncias, seja as confirmando, seja

resistindo a elas: os gestores do capital.
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3. GESTORES DO CAPITAL

Destacamos, no capitulo anterior, que a légica do modo de producéo capitalista ganha
vida a partir de suas duas categorias econdémicas fundamentais: o capital e o trabalho. Os
trabalhadores, ao produzirem o mais-valor, criam as condi¢Oes para que 0s capitalistas
cumpram com o seu papel de expandir o capital. Historicamente, entretanto, a forma como
essas duas categorias econdmicas se relacionam apresenta novidades. Nos primérdios do
modo de producdo capitalista, a baixa concentracdo de capital demandava uma estrutura
empresarial simples para a gestdo das atividades. Um capitalista geria diretamente os seus
negocios, contando apenas com o suporte de alguns supervisores.

A partir de meados do século XIX, mudancas mais acentuadas comegam a ser vistas.
Com a gradativa concentracdo e centralizacdo de capital, resultado ndo s6 da prépria dinamica
econdmica’, mas também das demandas por atividades empresarias mais complexas
(construcéo das linhas férreas, por exemplo), uma nova estrutura organizacional e de negdcios
¢ adotada. As pequenas empresas comandadas diretamente pelo proprietario sao
gradativamente substituidas por grandes empresas (S/As), formadas pela fusdo de capitais,
constituindo associagdes de varios capitalistas. Nesse cenario mais complexo, o controle dos
negécios é transferido para gestores profissionais, isto €, individuos que se tornam
especialistas na execucdo de diferentes fungdes administrativas. Provocativamente, Marx
(2017, p. 423) denomina esse processo como “a suprassuncdo do capital como propriedade
privada dentro dos limites do proprio modo de produgdo capitalista”.

Diante da emergéncia desse novo agente econdmico, os administradores profissionais,
uma longa polémica é travada quanto a sua posi¢do na estrutura social. Chandler (1977),
Duménil e Lévy (2011; 2018) argumentam que 0s gestores do capital formam uma nova
categoria econdmica e que trariam consigo uma nova dindmica. Nesta, os individuos que
controlam ndo seriam mais os individuos que possuem, decorréncia da separacdo entre
propriedade e gestdo, classicamente reportada por Berle e Means (1988) e amplamente
comentada ao longo do século XX. A Teoria da Agéncia e estrutura tripolar de Duménil Lévy
sdo algumas das tentativas de descrigdo dessa nova dindmica.

Neste trabalho, no entanto, ndo adotaremos essa posi¢do. Para nds, o fator decisivo

ndo estd em quem toma as decisbes, mas sim na logica que norteia as decisOes.

9 . . < . L . .
Demonstramos, no capitulo anterior, que, em funcéo das crises, os capitais mais produtivos tendem a absorver
0s capitais menos produtivos.
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Argumentamos, assim, que o surgimento dos gestores do capital ndo significa uma ruptura
com a logica até entdo personificada diretamente pelos proprietarios, mas sim a sua evolugo.
Os gestores personificam a mesma funcéo ja personificada pelos proprietarios; o que aparece
como novidade é o contexto em que isso acontece: surgimento das grandes corporacdes.
Verificamos, portanto, apenas um desdobramento desse movimento na divisdo entre a
propriedade do capital e a gestdo do capital.

Nessa dire¢do, como argumentado por Paco Cunha e Jorge (2018 e 2019), a fungédo do
capital pode ser repartida entre fragdes do trabalhador coletivo e do capitalista coletivo sem
que, com isso, forme-se uma nova classe fundamental ao lado do capital e do trabalho. Na
pratica, notamos apenas diferencas nas posi¢cfes administrativas ocupadas. Enquanto
individuos provenientes da classe trabalhadora tendem a ter a sua carreira limitada a posicoes
na baixa e média geréncia das grandes organizacBes, posicdes que enfrentam,
prioritariamente, questdes ligadas a organizacao do trabalho e dos processos organizacionais;
individuos provenientes da classe capitalista fazem carreira ocupando os cargos chave na
estrutura organizacional.

Os trabalhos de Zeitlin (1989) merecem destaque ndo apenas por trazer evidéncias que
consubstanciam essa andlise, mas também por demonstrar como, independentemente da
origem, os individuos, ao ocuparem as posi¢cdes gerenciais, personificam necessariamente a

I6gica da acumulacdo capitalista.

A conduta da administracdo é moldada, sobretudo, pelos imperativos da acumulagéo
de capital - a luta competitiva entre os gigantes (agora globais em vez de nacionais),
0s tipos de investimentos que eles fazem e 0s mercados em que penetram, e as
relacbes que mantém com seus trabalhadores. Alta renda e status gerenciais
dependem, direta e indiretamente, de altos lucros corporativos. “Opg¢des de agdes”,
bonus e outras formas de “remuneragdo” executiva, além de salarios, estdo
intimamente ligados as taxas de lucro corporativo. (...) [Portanto,] as decisdes dos
gerentes sobre como organizar a producao e as vendas devem ser avaliadas com base
nos resultados: eles ndo ousam pér em risco a lucratividade corporativa (ZEITLIN,
1989, p. 160)

O autor destaca ainda que os gestores do capital, além de ocuparem as principais
posicdes nas corporagdes e, justamente ao fazé-lo, acumularam titulos de propriedade e

forjaram lagos familiares e de amizade com os tipicos capitalistas.

Os chefes das maiores corporacfes sdo os principais funcionarios do capital. Eles
ocupam os postos de comando nas unidades decisivas de producdo do pais; e seus
meios [carriers], interesses e compromissos pessoais estdo intrinsecamente ligados a
expansdo do capital corporativo. Embora normalmente ndo estejam entre os
principais acionistas das empresas que dirigem, muitos sdo; e a maioria possui
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blocos significativos de acBes cujo valor absoluto combinado ndo apenas constitui
uma fonte primaria de sua renda, mas também os colocam entre os principais
proprietarios de capital da populacdo. Normalmente, qualquer que seja o pais em
questdo, eles se movem no mesmo ambiente social mais ou menos intimo que 0s
principais proprietarios do capital. Uma variedade de instituicdes especificas, de
bailes de debutante a clubes sociais selecionados, resorts de verdo e reflgios de
inverno e locais de rega variados, além de escolas e faculdades “apropriadas”
(fraternidades, irmandades e ‘“grupos de vida”), asseguram a ‘“miscigenagdo”
[commingling] e a compatibilidade psicolégica de suas familias, bem como o senso
de solidariedade social - e, portanto, propensdo diferencial ao casamento. As
familias dos oficiais, dos diretores e dos principais proprietarios de capital das
maiores empresas, portanto, provavelmente estdo integradas tanto por lagos sociais
intimos, quanto por um padrdo complexo de envolver relagbes de parentesco na
mesma classe social (ZEITLIN, 1989, p. 78)

Essa discussdo, contudo, € impensavel sem o processo de concentracao e centralizagdo
de capitais formando as grandes corporagdes. Mandel aponta que disso resulta uma “divisao
do trabalho muito mais tecnificada”, que, na realidade, ¢ a “unidade dialética de dois
processos opostos — por um lado a delegacgdo crescente do poder de decisdo sobre questdes de
minucia, e por outro lado a concentracdo crescente do poder de decisdo sobre questdes
cruciais para a expansdo do capital” (MANDEL, 1982, p. 171). Em outras palavras, nessa
nova estrutura tecnificada, enquanto os gestores do capital concentram as decisdes de
reproducdo do capital (“questdes cruciais para a expansao do capital”), os gestores do trabalho
(média e baixa geréncia) ficam encarregados de estruturar 0s novos processos de trabalho
(“questdes de minucia”). Essa diferenga fundamental, no entanto, é completamente escanteada
pelos dois polos dos estudos sobre a funcionalidade dos gestores (MAHONEY, 2005;
DUMENI; LEVY, 2018).

Neste trabalho, entretanto, como nosso objetivo € jogar luz sobre os processos de crise
— processo no qual as decisfes quanto a reproducédo do capital ocupam um lugar central -, ndo
podemos prescindir do estudo das respostas efetivadas pelos gestores do capital em seus
contextos particulares. Assim, neste capitulo, apresentaremos separadamente as suas diversas
modalidades: de um lado, os gestores do capital produtivo, comercial e financeiro - compondo
aquilo que chamamos de gestores econémicos do capital - e, de outro, os gestores politicos do
capital.

Contudo, é fundamental advertir que, com a expansao das novas formas empresariais,
as formas de controle tornam-se cada vez mais fluidas. Assim, a0 mesmo tempo em que 0s
acionistas trocam seus papéis irrestritamente, os gestores, cada vez mais, acompanham essa
tendéncia e rotacionam entre diferentes conselhos administrativos e, inclusive, pela

administracdo publica (CASTRO, 2018). Embora reconhecamos que desempenhem diferentes
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papéis em diferentes situacOes, na pratica, ndo ha fronteiras que impecam que rotacionem
entre esses diferentes papéis.

Desse modo, um mesmo individuo pode, por exemplo, ora atuar como gestor de uma
instituicdo financeira, ora comandar uma instituicdo reguladora e ainda, mais tarde, ocupar um
assento no conselho administrativo de uma grande mineradora. A separagéo entre gestores do
capital produtivo, gestores do capital financeiro, gestores do capital comercial e gestores
politicos deriva, portanto, de questbes enfrentadas pelos capitalistas que ocupam,
momentaneamente, determinada funcdo e, nesse instante, personificam uma modalidade
particular de capital.

Desse modo, evitaremos o uso do termo “subclasse” para denotar as diferentes fungdes
ocupadas por individuos da mesma classe. Embora, historicamente, familias de capitalistas
proeminentes se formaram ligadas a determinado empreendimento, cada vez mais vemos essa
dimensdo assumir contornos circunstancias. No estagio contemporaneo do processo de
concentracdo e centralizagdo de capitais, a tarefa de classificar um empreendimento como
financeiro, e ndo comercial, por exemplo, atende a fins meramente legais, uma vez que, na
pratica, essas duas formas se fundiram. As diferencas entre capital comercial, financeiro e
produtivo remetem menos a fraturas na classe e mais a fungdes distintas ocupadas por
individuos que possuem uma origem comum.

Os gestores de hedge funds, por exemplo, ao assumirem posi¢ées junto a determinadas
fracdes do capital produtivo, momentaneamente, se colaram aos interesses deste. Esse
movimento, contudo, pode durar dias, meses ou anos. A nossa analise, portanto, deve se ater
mais as varidveis que determinam as modalidades de capital, e menos aos individuos e
porcOes individualizadas do capital, j& que estes fluem caoticamente através dessas
modalidades e, portanto, personificam logicas diversas em diferentes momentos.

Desse modo, a andlise aqui efetivada fornece elementos para que avancemos para
além da tradicdo administrativo-gerencial: identificando, ndo s6 as determinagdes concretas
dos diferentes papéis ligados a reproducdo do capital, mas, principalmente, evidenciando que
esses papéis sdo desempenhados por individuos especificos, personificando uma ldgica

especifica.
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3.1 GESTORES ECONOMICOS DO CAPITAL

Identificamos, no capitulo anterior, que a logica capitalista € composta por trés
momentos fundamentais: 1) a transformacédo do dinheiro em capital; 2) a transformacéo do
capital em mercadoria; 3) a transformacdo da mercadoria em dinheiro. J& neste capitulo,
determinamos que os gestores do capital representam a fracdo da classe capitalista
encarregada das funcdes chave da reproducéo do capital, isto €, sdo os individuos que tomam
as decisdes estratégicas desse processo, seja ocupando as funcbes diretamente econémicas -
gestores econdmicos do capital -, seja ocupando as fun¢des indiretas — gestores politicos do
capital. Desse modo, para avangarmos no estudo da funcionalidade dos gestores econd6micos
do capital deveremos, necessariamente, manter-nos colados aos trés movimentos
supracitados, pois estes ddo origem as trés grandes modalidades de capital: 1) capital
produtivo; 2) capital financeiro e 3) capital comercial.

Denominaremos, portanto, gestores do capital financeiro os gestores encarregados
pelas decisOes estratégicas ligadas a transformacédo do dinheiro em mais dinheiro. Sua funcéo
prioritaria consiste em concentrar e centralizar recursos financeiros e canaliza-los
tempestivamente aos capitais produtivos (discutiremos as variacGes dessa modalidade mais
adiante). Estes, conduzidos pelos gestores do capital produtivo, invertem 0s recursos na
compra de matérias primas, meios de producdo e forca de trabalho, os quais serdo utilizados
para a producdo de mercadorias. Os gestores do capital produtivo sdo, portanto, 0s
encarregados pelas decisdes ligadas a reproducdo do capital. Finalmente, os gestores do
capital comercial sdo os encarregados pela conducdo dos empreendimentos ligados a
transformacdo das mercadorias em dinheiro, isto é, conduzem ndo apenas as empresas de
distribuicdo, mas também empresas de comunicacdo e marketing.

E importante demarcar que o elemento distintivo do modo de producéo capitalista, em
relacdo a todos os demais modos de producéo, é a producdo generalizada de mercadorias e,
portanto, de mais-valor. Assim sendo, a produgdo de mercadorias € 0 momento preponderante
na sua dindmica, pois é nesse momento em que se da a producdo de mais-riqueza (ver secao
1.4). Essa nova riqueza é apropriada pelas diversas fragdes do capital por diferentes meios: o
capital produtivo se apropria, diretamente, via lucro industrial; o capital comercial se apropria,
indiretamente, na forma de lucro comercial e, finalmente, o capital financeiro, também
indiretamente, se apropria na forma de rendas e juros (cf. MARX, 2013). Os obstaculos
impostos & producdo de mercadorias (e, consequentemente, a producdo do valor) afetam

decisivamente, portanto, as condi¢fes de possibilidade de acdo dos gestores do capital
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financeiro e comercial. Isso ndo significa, contudo, que obstaculos impostos a circulagéo
(realizacdo do valor) néo reverberem sobre as func¢des produtivas.

Outro ponto decisivo, para avancarmos no entendimento da funcionalidade dos
gestores econémicos do capital, € o entendimento de que estamos tratando de agentes que,
como tais, ndo agem instintivamente ou automaticamente, mas sim teleologicamente, o que
significa dizer que sua acdo é precedida por dois momentos: 1) o estabelecimento das
finalidades (pdr dos fins) e 2) a investigacdo dos meios (PACO CUNHA, 2018b). Como
homens préaticos, a acdo dos gestores do capital produtivo é orientada para a obtencdo da
maior lucratividade possivel, e a forma usual de consegui-la é via produgdo de mercadorias.
Isso ndo significa, contudo, que esse processo acontece sem dificuldades. Lidar com a
funcionalidade dos gestores passa, necessariamente, por considerar as incertezas que
envolvem sua atuacdo. O fundamental, no entanto, € reter que a ldgica do capital fornece a
linha racional que guia as decisdes de reproducdo do capital; assim, ainda que em meio a
incertezas e equivocos, podemos delimitar um conjunto de a¢des que estdo no horizonte dos
agentes personificadores das diferentes modalidades. Com isso em tela, podemos demonstrar
como muitas das acbes que, a primeira vista, parecem irracionais ou disfuncionais, na
realidade, seguem coerentemente a linha racional posta pela I6gica do capital.

Outra importante adverténcia é a de que, nessa primeira aproximagdo, manter-nos-
emos num nivel ainda bastante abstrato. Assim sendo, determinantes que particularizam
diferentes empreendimentos, dentro da mesma modalidade, serdo pouco exploradas. 1sso ndo
significa, contudo, que os apontamentos mais gerais que aqui fazemos nao guardam
relevancia analitica para o entendimento dos processos factuais. Mas sim, que a andlise
abstrata aqui efetivada ndo pode substituir pesquisas concretas das determinantes particulares
enfrentadas pelos varios gestores. Algumas dessas determinantes ja poderdo ser entrevistas no

capitulo 5 deste trabalho.

3.1.1 Gestores do capital produtivo

S&0 poucos os autores que se debrugaram sobre as possibilidades concretas de agéo dos
agentes econdmicos. A literatura hegemonica no campo da Administracdo Estratégica, por
exemplo, dedica muitas paginas para discussédo dos beneficios e maleficios de ser o primeiro
agente (first mover) a tomar uma nova deciséo de investimento. Pouco se avancga, no entanto,
na analise das determinantes concretas que conferem contornos particulares para 0 processo

decisorio dos gestores das diferentes modalidades de capital - e mesmo entre gestores de
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diferentes negocios dentro da mesma modalidade. Colados a dindmica das trés grandes
modalidades de capital, Katz (1996) e Brenner (2006) sdo duas grandes excecdes a isso.

O primeiro deles adverte que, quando os gestores do capital produtivo — para ficarmos
com nossa terminologia - investem na compra ou no desenvolvimento de novas tecnologias,
“apenas estimam um determinado impacto, cuja real envergadura desconhecem por
completo”. Nesses termos, o efeito da inovagdo sobre a redugdo de custos e o aumento dos
lucros, “é uma incognita a ser resolvida somente apds a realizacdo do investimento e a
fabricagdo do produto” (1996, p. 11).

A finalidade da compra ou do desenvolvimento de tecnologia €, no entanto, muito
clara: reduzir custos e aumentar a margem de lucro em relagcdo aos concorrentes menos
eficientes. Todavia, Katz (1996, p. 11) nos lembra que “a inovagdo ¢ um processo
imprevisivel”, uma vez que “acompanha a forma anarquica da relagdo dos capitalistas no
mercado”. Ou seja, ainda que a taxa de lucro seja um bom indicativo da viabilidade dos
investimentos produtivos, apenas depois de introduzida a transformacdo tecnoldgica, €
possivel verificar o seu éxito. “O sistema de precos premia ou castiga post-festum a
‘economia’ ou o ‘desperdicio’ do trabalho social no qual incorrem os capitalistas que se
adiantaram ou se atrasaram na inovacao” (KATZ, 1996, p. 11).

Outro ponto de grande dificuldade, envolvendo investimentos produtivos (em
particular, quanto aos meios de producdo), é identificado pelo economista norte-americano
Robert Brenner. Embasado por um vasto conjunto de dados sobre a economia norte-
americana, alema e japonesa, 0 autor aponta que o investimento em capital fixo “tende a
ocorrer em ondas e ser incorporada em grandes blocos de desenvolvimento tecnicamente
inter-relacionados”. “Como resultado da inter-relacdo técnica interna da unidade, as fabricas
existentes tendem a achar dificil adotar invencdes especificas sem alterar significativamente
ou transformar completamente seu layout” (BRENNER, 2006, p. 32-33).

Assim sendo, as empresas pioneiras ficam vulneraveis as novas entrantes, as quais, por
sua vez, aproveitam-se da inércia das primeiras para investir em tecnologias mais eficientes,
ao mesmo tempo em que se deslocam para regides que lhes permitem explorar méo de obra
mais barata - porém capacitada - e, assim, conseguem apresentar precos de produgdo mais
baixos. Dessa forma, ao mesmo tempo em que as novas entrantes aumentam a oferta de
mercadorias, elas forcam para baixo a lucratividade, uma vez que as empresas pioneiras,
gradativamente mais ineficientes, veem-se obrigadas a cortar a sua taxa de lucro a fim de se

manterem competitivas.



67

O autor ainda nos mostra que, posto que a exigéncia de investimentos em capital fixo é
bastante elevada e o seu periodo de depreciacdo é longo, ainda que 0 mercado se mostre
altamente restritivo, os gestores do capital produtivo ndo possuem alternativas a ndo ser
rebaixar os precos e, portanto, esmagar a lucratividade. Isto é, uma vez realizado 0s
investimentos, 0s gestores devem necessariamente arcar com as consequéncias.

Nessa linha, antes de efetivar os investimentos - e ficarem reféns dessa dindmica -, 0s
gestores podem adotar uma postura mais conservadora. Antes de ampliar investimentos,
podem apenas elevar o nivel de utilizacdo da capacidade instalada (normalmente colocada em
ociosidade durante a crise) e, com isso, estudar cuidadosamente a necessidade de efetivar
novos investimentos. Caso a utilizacdo da capacidade instalada permaneca elevada por muito
tempo, o desgaste mais acelerado das maquinas obrigara, enfim, os gestores a investirem na
substituicdo.

Defendemos, portanto, que os fins que orientam a acdo dos gestores do capital
produtivo sdo muito claros: a obtencdo da maior lucratividade possivel. O caminho escolhido
para isso, contudo, depende da capacidade desses individuos encontrarem respostas para as
incertezas e o0s obstaculos impostos pela propria economia capitalista. No Grafico 5, por
exemplo, podemos notar como os investimentos produtivos norte-americanos (nele medidos
em termos de acumulacgéo de capital) acompanham de perto a taxa de lucro.

Uma andlise da atuacdo dos gestores produtivos, balizada pela l6gica do capital, ndo
autoriza, no entanto, que taxemos como disfuncional ou irracional (cf. POCHMAN, 2019,
DOWBOR, 2019) uma queda sistematica nos niveis de investimentos e a ascensdo de
instrumentos especulativos numa quadra histérica em que a taxa média de lucro atinge seus

menores niveis histéricos (como o Grafico 5 nos ajuda a evidenciar).
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Gréafico 5 - Taxa de lucro e taxa de acumulacéo de capital, EUA
(1970 — 2010)
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Fonte: Kliman (2011)

Por fim, vale alertar que a modalidade de capital produtivo guarda uma série de
submodalidades, as quais sofrem e se beneficiam de formas distintas ainda que inseridas nos
mesmos movimentos. Veremos, no capitulo 5, por exemplo, que os gestores do capital
produtivo atuantes no agronegocio brasileiro, por muitos anos, beneficiaram-se de um cenério
internacional de valorizagdo das commaodities. Tal fenémeno, no entanto, pouco beneficiou os
gestores do capital produtivo atuantes nos setores de maior densidade tecnoldgica. Desse
modo, enquanto os primeiros optam por ampliar investimentos, 0s segundos ndo encontram
motivos para isso.

Podemos, no entanto, num carater ainda introdutério, apontar como as incertezas
ligadas aos investimentos em inovacgao sdo uma determinante central da atuacé@o dos gestores
das empresas de alta tecnologia, enquanto ocupam uma posi¢do secundaria em setores mais
tradicionais. Tais diferencas, portanto, ndo podem ser menosprezadas quando se empreende o
esforco de mapear a natureza dos embates entre fragdes do capital coletivo. Novamente, a
titulo de exemplo, cabe antecipar como a reducdo de investimentos governamentais em
pesquisa e tecnologia prejudicam muito mais decisivamente as fragcdes do capital produtivo

ligadas a alta tecnologia do que as fragGes ligadas a atividade agropecuaria. Por outro lado,



69

questBes naturais (clima, intempéries, etc.) impactam muito mais decisivamente o segundo
grupo.

Outro ponto de chogue bastante relevante na conjuntura contemporanea é o avango das
fracbes mais tecnoldgicas do capital sobre mercados hegemonicamente ocupados pelas
fracBes mais tradicionais. Podemos citar, como exemplo, empresas petroliferas que passam a
sofrer concorréncia de desenvolvedores de painéis solares; ou mineradoras que podem, nos
préximos anos, depararem-se com movimentos de mineracdo espacial conduzida por big

techs.

3.1.2 Gestores do capital financeiro

Quanto aos gestores do capital financeiro, afirmamos que, historicamente,
desempenham a funcdo de concentrar e centralizar recursos e canalizad-los aos
empreendimentos industriais mais rentaveis, ainda que a forma como tal tarefa é realizada
apresente importantes inovacoes — vale destacar como, gradativamente, o0 mercado de ac¢oes
vem se tornando a forma prioritaria de capitalizacdo empresarial. Contando com esses
recursos adicionais, 0os empreendimentos industriais podem produzir em maior escala, uma
vez que ndo dependem, exclusivamente, dos seus proprios recursos.

Uma dindmica um pouco distinta, mas com a mesma finalidade, marca também a
relacdo do capital financeiro com o capital comercial. Nesse circuito, o capital financeiro
exerce papel impulsionador do consumo das familias, via endividamento. Assim, ao final do
processo, ainda que sem contribuir diretamente para a producdo do mais-valor, o capital
financeiro se apropria de parcelas deste, por meio do pagamento de taxas e juros.

Fica claro, portanto, que os gestores do capital financeiro desempenham um importante
papel dentro da dindmica da economia capitalista, papel que, em certos momentos, pode
ganhar tamanha relevancia que lhes permitem esmagar os lucros (produtivo e comercial),
enquanto expandem os ganhos com juros - no caso dos fundos de penséo, pressionando para
que as empresas realizem generosas distribui¢es de dividendos ou realizando ofensivas nas
bolsas de valores.

No entanto, ao longo da histoéria do modo de producdo capitalista, a funcionalidade
desses gestores é recorrentemente confundida com acgdes particulares que tendem a se
generalizar em momentos de forte recessdo na economia. Nessa direcdo, pejorativamente, o

capital financeiro recebe a alcunha de “capital rentista”, uma vez que viveria de sugar os
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ganhos efetivados pelo capital de fato produtivo - Marx (2016) reconhece esse debate ja no
século XIX. Mais recentemente, autores como Duménil & Lévy (2018), Chesnais (2015) e
Lapavitsas (2009), por exemplo, consideraram essa fracdo dos gestores corresponsaveis pela
criacdo de uma dindmica econdmica fortemente dependente da especulacao financeira. Nessa
direcéo, o tratamento que Chesnais confere ao caso dos administradores dos fundos de penséo

ganha contornos quase seminais:

Como delegados dos proprietarios-acionistas e a fim de responder a suas demandas
de rendimentos, os administradores dos fundos de pensdo e de aplicagdo financeira
devem obter, das empresas das quais sdo acionistas “minoritarios”, niveis de
rendimento estaveis muito elevados (os 15% de rendimento sobre fundos proprios,
que tem como um de seus componentes o valor nominal das a¢cBes em Bolsa). Os
novos administradores devem se submeter & retorica, se ndo a realidade dessa
exigéncia. Dominando os segredos dos mercados financeiros e da industria de
servicos financeiros, foi necesséria apenas uma curta década para que 0S novos
administradores se adaptassem ao governo de empresas, embora possam manipular
os procedimentos. O “poder administrativo” ¢ mais forte do que nunca no seio das
empresas, mas fixa para si objetivos muito diferentes dos do periodo anterior. O
administrador-financeiro molda-se no molde da financa e explora a liberdade
permitida pela “virtualidade” dela. Ele contornou rapidamente o controle do qual
era, a principio, objeto. Mas suas prioridades sdo muito diferentes das do
administrador-industrial que ele substituiu. Os grupos sdo dirigidos por pessoas para
as quais a tendéncia da Bolsa é mais importante do que qualquer outra coisa
(CHESNAIS, 2015, p. 54).

O autor defende que a logica especulativa que guia a atuacdo dos gestores do capital
financeiro se universaliza. Nesse cenario, tanto gestores do capital produtivo quanto do capital
financeiro se curvariam as exigéncias dos proprietarios-acionistas. Em funcao disso, Chesnais
passa a trata-los exclusivamente sob a alcunha de “novos gestores”.

Em termos mais sintéticos, Lapavistas (2009, p. 63) aponta que “o principio do ‘valor
para o acionista’ faz com que as empresas sejam geridas com vistas postas permanentemente
no mercado de agdes e que sejam buscados resultados de curto prazo em vez de um sucesso a
longo prazo”. Portanto, para eles, os novos gestores seriam governados por uma ldgica
distinta da que orientava os antigos gestores do capital (incluindo os proprios gestores do
capital financeiro). Os novos gestores deveriam obter retornos rapidos e estaveis (mesmo
diante de um grande quadro de estagnacdo econdmica), devendo, em funcao disso, fugir dos
investimentos produtivos.

Tais autores, contudo, perdem de vista a relagdo entre o “por dos fins” e a
“investigacdo dos meios”. Apostar nos ganhos com a especulagdo financeira ndo denota uma
disfuncionalidade, mas aponta para uma mudanga nos meios utilizados para se alcangar 0s

mesmos fins. Como uma das leis ineliminaveis do modo de producdo capitalista é a de que o
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mais-valor somente se realiza se houver (1) trabalho socialmente necessario encarnado em
mercadorias que (2) encontrem um consumidor, a impossibilidade de realizar uma dessas duas
condicdes esgota, momentaneamente, as possibilidades de sobrevivéncia sustentavel dos
capitais individualizados.

Atualmente, diante da baixa historica da taxa de lucro (cf. ROBERTS, 2016,
CARCHEDI, 2017, CHOONARA, 2018) medidas desesperadas, como as formas mais
extremas de especulacdo financeira, estdo sendo largamente empregadas. Também nessa
direcdo, Prado (2015, p. 14) distingue a “acumula¢do de capital em sentido amplo e a
acumulacgao efetiva de valor”, e com isso destaca o carater insustentavel, mas também regular,
da acumulacdo de capital sem a acumulacgéo efetiva de valor.

Devemos ter em tela, portanto, que a funcdo historica dos gestores do capital
financeiro é permitir que os gestores do capital produtivo possam elevar a capacidade
produtiva para além dos limites de seus capitais individuais. Ou seja, criam as condi¢des para
uma acumulagdo de capital maior e mais acelerada. Contudo, em momentos em que a
principal barreira que obstrui a acumulacdo de capital ndo é a escassez de recursos - mas sim
sua abundancia (cf. CHOONARA, 2018, KLIMAN, 2011) -, os gestores do capital financeiro
devem incitar outras formas de acumulacdo. Na prética, isto significa destinar elevadas somas
de recursos financeiros para atividades desvinculadas da producdo de mercadorias (e,
portanto, do mais-valor). Desse modo, contribuem decisivamente para a expansao das formas
ficcionais de riquezas (cf. DURAND, 2017).

Ainda assim, contudo, cabe diferenciar algumas submodalidades que compdem a
modalidade capital financeiro. Enquanto, de um lado, h institui¢Ges ligadas mais diretamente
aos movimentos da economia real, como bancos comerciais e seguradoras, de outro, temos
instituicbes mais ligadas as atividades propriamente especulativas, como os fundos de
cobertura (hedge fund).

Diferentes logicas, portanto, norteiam o processo decisorio dos gestores ligados a
diferentes submodalidades de capital financeiro. Enquanto gestores ligados aos bancos
comerciais, por exemplo, consideram estrategicamente interessante um movimento de alta nas
taxas de juros e equilibrio nas contas publicas, tornando negdcios com titulos da divida
publica mais atrativos; gestores de hedge consideram estrategicamente mais interessante
cenarios de maior turbuléncia e riscos (cf. FINANCIAL TIMES, 2019), pois a tendéncia é o
forte aumento do volume de recursos destinados ao seus empreendimentos.

Como veremos adiante, os gestores politicos do capital desempenham uma fungéo

chave na proliferacdo das diversas submodalidades de capital financeiro, uma vez que,
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historicamente, o aparato juridico-legal restringiu a criagdo das variagdes mais especulativas

da ldgica financeira.

3.1.3 Gestores do capital comercial

Resta ainda destacar a funcionalidade dos gestores ligados a terceira modalidade de
capital: os gestores do capital comercial. Essencialmente, tais gestores sdo responsaveis pela
atividade de reconversao de mercadorias em dinheiro. Assim, enquanto os gestores do capital
financeiro oferecem aos gestores do capital produtivo a oportunidade de reiniciar a producéo
antes que os investimentos convertidos em mercadorias sejam reconvertidos em recursos
financeiros, os gestores do capital comercial aceleram a propria reconversdo. Ou seja, quando
0s gestores do capital comercial assumem a funcdo de distribuicdo das mercadorias, eles
adiantam os recursos financeiros que, em outras condicdes, sé seriam obtidos com a venda ao
consumidor final. Os gestores do capital produtivo podem, portanto, produzir em escala maior
sem que, com isso, a producdo seja interrompida na fase da venda (cf. MARX, 2014). Outra
funcionalidade dos gestores do capital comercial é impulsionar o0 mercado consumidor por
meio de instrumentos de comunicagdo e marketing (inclusos empreendimentos como o
Facebook), formatando consumidores mais alinhados as demandas da producdo e
comercializando informagdes necessarias a canalizacdo de produtos e servicos.

Nesses termos, ja podemos demarcar, mais claramente, duas diferentes
submodalidades de capital comercial: (1) os empreendimentos ligados diretamente a
realizacdo do valor (atacadistas e varejistas) e (2) empreendimentos de publicidade e
propaganda, que precipitam a realizagdo do mais-valor ao trabalharem na formagédo ou no
impulsionamento do mercado consumidor. Retomando a discussdo em torno dos dois grandes
departamentos da economia capitalista, podemos ainda subdividir essa submodalidades entre
aquelas que estabelecem relacdes comercias preferencialmente com o mercado corporativo e
aquelas que visam diretamente o consumo das familias.

Na pratica, portanto, isso significa que um movimento politico de valorizagcdo do
salario minimo pode, por exemplo, beneficiar grandes redes de supermercado, enquanto
prejudica redes de telecomunicagao.

Por fim, é imperativo destacar que o lucro comercial também esta intimamente ligado
a producdo do mais-valor. Isso significa que as possibilidades de ganho dos gestores do
capital comercial estdo inscritas na massa de mais-valor gerada com a producdo de

mercadorias. Maior poder de barganha destes em relacdo aos gestores do capital industrial,
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maior lucro comercial e menor o lucro industrial. Os gestores comerciais buscam, desse
modo, capturar importantes parcelas do mercado consumidor para, com isso, tornar 0S
gestores do capital produtivo reféns de seus canais de venda. Portanto, enquanto os gestores
do capital produtivo buscam, por meio dos seus investimentos, a reducdo dos custos de
producdo e a elevacdo da produtividade do trabalho e os gestores do capital financeiro buscam
a reducao dos gastos com operacdes financeiras, seguros e servigos bancérios; os gestores do
capital comercial buscam reduzir custos e ampliar a eficacia com transporte, armazenagem,

vendas e campanhas publicitarias.

3.1.4 Conflitos entre capitais e seus gestores

Finalmente, revelada a linha racional que norteia a acdo dessas trés especialidades de
gestores econdmicos do capital, podemos antecipar, ainda que sumariamente, algumas
questdes geradoras de colises entre essas linhas racionais e, portanto, geradoras de embates
entre as modalidades de capital. Para esse movimento, € indispensavel considerar que o lastro
da riqueza a ser distribuida pelas trés modalidades de capital € o mais-valor gerado nas
fabricas do capital produtivo.

Devemos, no entanto, ter em vista que, hum cenario em que grandes massas de mais-
valor estdo sendo produzidas, esses embates ficam limitados a meras rusgas, ndo evoluindo
para grandes conflitos. Em momentos de crise econémica, no entanto, a massa de mais-valor a
ser repartida se torna altamente restritiva diante do imperativo da acumulacdo de capital;
assim, nesses momentos, 0s embates usualmente se convertem em grandes confrontos, que
tém em jogo a prépria sobrevivéncia das empresas.

Nesta se¢do, como ainda nos limitamos a um tratamento exclusivamente teodrico da
questdo, nos ateremos a trés exemplos gerais com 0 Unico intuito de evidenciar os pontos
centrais de conflito. Essa dindmica, no entanto, sera entrevista em maiores detalhes quando

nos langcarmos na analise da crise econdmica brasileira.

1) Num cenario em que 0s capitais produtivos gozam de baixa liquidez, mas
demandam recursos para efetuar novos investimentos, os gestores do capital
financeiro se encontram em condicgdes de encarecer a oferta de crédito empresarial

e, assim, ampliar seus ganhos via juros, enquanto esmaga o lucro produtivo;
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1) Os gestores do capital comercial podem, por sua vez, aproveitar-se de empresas
produtivas que gozam de pouco reconhecimento do mercado consumidor para
forcar uma reducdo do preco de fornecimento dessas mercadorias. Nesse caso, 0
lucro comercial seria impulsionado pela baixa do lucro produtivo.

1)  J& os gestores do capital produtivo podem ampliar seus gastos improdutivos,
invertendo maiores recursos em atividades de marketing ou constituindo suas
préprias instituicdes financeiras. Assim, reduzem o poder de barganha do capital
comercial e financeiro e, portanto, ampliam os lucros produtivos em detrimento de

juros e lucros comercial.

N&o coincidentemente, num cenario economicamente adverso como 0 que Vivemos
hoje, enfrentamentos entre capitais de diferentes funcGes vém, cada vez mais, despertando
intensos debates no campo da Economia das Organizagdes. Uma vasta literatura vem sendo
constituida, norteada pela Economia dos Custos de Transacdo, sobre as possibilidades de
formatacdo de arranjos cooperativos entre diferentes fracbes de gestores econémicos (cf.
OLIVEIRA; DALCIN, 2009. AOKI, 2013; TESSARIN; SUZIGAN; GUILHOTO, 2019).
Ainda que posto em outros termos, o pano de fundo é a busca pela reducdo dos custos
improdutivos gerados pelo acirramento da competicdo entre indUstrias, empresas atacadistas,
instituicOes crediticias, etc.

Tal literatura, no entanto, tende a reduzir tais disputas a questdes que giram em torno
da assimetria de informacdo entre os diferentes agentes econdémicos. Defendemos, por outro
lado, que a dindmica desses enfrentamentos s6 pode ser corretamente apreendida quando se
identifica as possibilidades de atuacdo dos gestores a partir da logica da acumulagédo
capitalista. O impulso para se valer do acesso privilegiado a determinadas informacdes nao
tém, portanto, uma origem misteriosa, mas sim na forma como a logica do capital se
personifica por meio dos diferentes agentes econémicos.

O préximo passo serd entender como esses embates se generalizam e passam a
demandar respostas dos gestores politicos do capital. Para isso, contudo, precisamos
primeiramente demarcar a real funcionalidade desses agentes, escapando das concepgdes

demonizadoras ou salvacionistas do Estado.
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3.2 OS GESTORES POLITICOS DO CAPITAL

3.2.1 Determinantes gerais

Mencionamos no capitulo 1 deste trabalho o famoso caso da Lei das 10 horas (lei que
limitou a duracéo da jornada de trabalho a 10 horas diarias na Inglaterra do século XI1X). Este
exemplo para nés é muito valioso, pois nos permite ver, claramente, a importancia da
intervencdo dos gestores politicos para a reproducdo sustentavel do capital. Por ora, no
entanto, imaginemos essa mesma situa¢do, mas sem interferéncia dos gestores politicos.

A sociedade inglesa enfrentava um grave problema social: longas jornadas de trabalho
que deterioravam rapidamente a saude dos trabalhadores. Esse problema sé ndo era mais
grave, pois convivia com outro grave problema social: o emprego da forca de trabalho
infantil. Como, no entanto, resolver esses dois problemas sem a interferéncia de gestores
politicos?

Caso um capitalista individual (o capitalista A) optasse por dar o exemplo, ele
estabeleceria que, nas suas fabricas, nenhuma crianca seria empregada e ninguem trabalharia
por mais de 8 horas diérias. O resultado inevitavel disso seria 0 aumento dos seus gastos com
forca de trabalho (teria que contratar adultos para substituir as criancas) e a diminui¢ao da sua
producdo (a jornada de trabalho seria reduzida).

Imaginemos, contudo, que um concorrente direto deste capitalista, o capitalista B,
fosse menos eficiente e estivesse sendo completamente sufocado pela concorréncia. Seus
custos sdo mais elevados e sua produtividade mais baixa. Desse modo, quando o capitalista A
se torna menos produtivo (em funcdo de suas novas politicas), o capitalista B é salvo daquilo
gue parecia ser sua ruina. Nessas condicOes, o capitalista B aderiria de livre vontade as novas
politicas do capitalista A, sabendo que isso significaria voltar a enfrentar a sua ruina
iminente? Eventualmente, pode até ser que sim. Mas quando pensamos nessa situacdo em
grande escala, é 6bvio que o exemplo do capitalista A ndo resolveria a questao.

Temos, entretanto, um cenario ainda mais pessimista: e se nem o capitalista A optasse
por dar o exemplo? Séculos poderiam se passar sem que esses dois graves problemas fossem
solucionados.

Tal exemplo poderia, num primeiro momento, nos fazer pensar que 0s gestores
politicos atuam controlando o impeto da acumulacdo desenfreada de capital. Contudo, essa
impressdo é falsa. Obviamente, como no caso acima, ha exemplos em que 0s gestores

politicos atuam na contram&o dos interesses imediatos de determinadas modalidades de
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capital. Uma andlise mais rigorosa demonstra, no entanto, que a intervencdo de gestores
politicos, impondo condi¢des que devem ser imediatamente seguida por todos os capitalistas,
é imprescindivel para que problemas como esse ndo obstruam a acumulacao de capital num
contexto mais amplo. No caso citado, era imperativo gerar um minimo bem-estar para a classe
trabalhadora, antes que esta colocasse em xeque a propria ordem capitalista. E, portanto,
dever dos gestores politicos racionalizarem no plano social, questdes que o capital ndo pode
solucionar individualmente.

Antes de avancarmos na analise dessa articulacdo entre questdes individualizadas e
respostas coletivizadas, devemos ver com clareza que os problemas econdémicos e sociais sao,
por exceléncia, a razdo de ser do Estado e, por decorréncia, dos gestores politicos. Os gestores
politicos acumulam as “funcdes derivadas das necessidades comuns (controle de epidemias,
por exemplo)” e “funcdes (administrativas e repressivas (...)) derivadas de antagonismos que
se expressam na relacdo entre Estado e vastas cadeias de classes sociais”. Essa relagdo
permite o direcionamento dos embates travados entre as classes e as fragdes de classe “para 0
plano politico, administrativo, militar e juridico ao invés de se resolver no plano econémico
pelo embate direto entre as classes” (PACO CUNHA, 2019, p. 63).

O Estado pressup0de, portanto, um arranjo econdmico gerador de embates sociais, caso
contrario, ndo teria razdo de ser. Desse modo, é uma finalidade intrinseca a constituicdo do
Estado a manutencdo do arranjo econdmico que lhe deu vida, o que, na pratica, significa
“funcionar como o interesse coletivo do capital” (PACO CUNHA, 2019, p. 63) e, por vezes,
entram em embates com os interesses individuais e de fracGes do capital. Tratam-se, dessa
forma, de gestores politicos do capital que procuram, em meio as funcdes gerais, garantir as
condicdes de reproducdo continuado do capital.

Dessa forma, como apontam Baran e Sweezy (1966, p. 34-5), uma vez que 0s gestores
do capital atuam como a “vanguarda dos proprietarios” ou, em outros termos, “funcionam
como guardides e porta-vozes para toda a propriedade em larga escala”, é incontornavel que
ocupem nao apenas as posicOes estratégicas nas corporagdes produtivas e instituicoes
financeiras, mas também no Estado. Neste caso, devem criar as condicGes legais (definindo o
arcabouco juridico), estruturais (portos, rodovias, etc.) e sociais (educacdo, saude, cultura,
etc.) para a acumulacdo capitalista; ainda que, eventualmente, suas acdes gerem os efeitos
indesejados. Nesse sentido, podemos dizer que os gestores politicos, como personificagdes do
capital em sua coletividade, d&o direcéo para os interesses gerais da classe.

Esse movimento, contudo, ndo acontece sem problemas. Como vimos na segéo

anterior, a dindmica econdmica recorrentemente coloca as diferentes modalidades (e
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submodalidades) umas contra as outras. Isso significa que os gestores politicos devem
inevitavelmente se ajustar a esses confrontos e agir a partir desse ajuste. Para 0 escopo dessa
pesquisa, portanto, € incontornavel entender o que determina esse ajuste para que possamos
investigar como ele se manifesta no contexto brasileiro.

Castro (2018) demonstra como os gestores politicos e 0s gestores econdmicos, muitas
vezes, sd0 a mesma pessoa em momentos diferentes. Dentre casos brasileiros, entre 1995 e
2018, o autor identifica: Henrique Meirelles, Joaquim Levy, llan Goldfajn, Leonardo Pereira,
para citar apenas alguns nomes. Esse fenbmeno, por si s6, nos indica que, como importante
parcela dos gestores politicos apresenta uma historica proximidade a determinada modalidade
de capital, é natural esperar que tais individuos levem para o Estado pontos de vista de
determinados interesses particulares. Tais interesses, por sua vez, nem sempre coincidem com
os interesses do capital coletivo. Disso resulta uma série de disputas, entre diferentes
modalidades de capital, no interior do proprio Estado.

Os gestores politicos do capital sdo, portanto, essa composi¢do conflitiva entre o
impulso funcional do Estado em preservar as condi¢cdes de reproducédo do capital e, ao mesmo
tempo, o impulso dos interesses particulares levados ao ponto de vista do Estado.

Diferentes interesses, inclusive, podem prevalecer ao mesmo tempo, uma vez que ha
uma subdivisdo das proprias fungdes politicas. A influéncia do Ministro da Salde sobre a
acumulacdo capitalista, por exemplo, ndo é a mesma que a do Ministro da Fazenda. Ainda
assim a salde publica é uma questdo que interfere diretamente na reproducdo da forca de
trabalho. Se ndo ha uma rede publica de saide como o SUS, por exemplo, ha uma carga-extra
pressionando para cima o0s salarios. Desse modo, enquanto o Ministro da Saude pode atuar em
prol dos interesses do capital produtivo, o Ministro da Fazenda pode atuar contra eles, mas em
prol do capital financeiro. A construcdo desses arranjos é parte constituinte da funcdo dos
agentes politicos, ndo uma mera externalidade.

De mais dificil entendimento, entretanto, ¢ a atuacdo dos gestores politicos que
fizeram carreira essencialmente galgando cargos dentro da burocracia estatal. Como destaca
Pago Cunha (2019, p. 65), “o modo de funcionamento dos aparatos administrativos, juridicos
e Militares (...) formam também camadas sociais nada despreziveis (...) que desenvolvem
interesses sociais e realizam aliangas com as fragdes de classe na luta politica”.

Em outros termos, como o Estado atua necessariamente em prol da manutencdo da
ordem capitalista, seus funcionarios de carreira, independentemente da sua vontade, devem
espelhar esse movimento e, por decorréncia, moldar sua atuagdo aos imperativos da ordem

capitalista. Enquanto questdes biograficas, por sua vez, culminam em arranjos ideais
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particulares, que podem gerar maior ou menor adeso a diferentes modalidades de capital. E,
por exemplo, razodvel esperar que um funcionario da Receita Federal que fez carreira
investigando crimes financeiros apresente maior antipatia ao capital financeiro e maior adesédo
ao capital industrial.

Assim, ainda que em termos gerais, conseguimos expor a grande complexidade que
envolve a atuacdo dos gestores politicos do capital. De um lado, temos a razdo de ser do
Estado dentro do modo de producdo capitalista. De outro lado, encaramos o impacto de
questdes biogréaficas sobre as diferentes linhas de atuacdo efetivadas pelos diversos gestores

politicos do capital.

3.2.2 Um exemplo concreto: os Gestores Politicos do Capital diante da crise de
lucratividade

Por fim, cabe trazermos um exemplo fatico a fim de esbocarmos em termos mais
concretos as interconexdes reais estabelecidas entre gestores econdmicos e gestores politicos.
Para isso, optamos pelo estudo da atuacéo desses agentes no contexto da crise dos anos 1970,
uma vez que existe uma vasta literatura dedicada ao estudo desse caso, mas que se apoia,
majoritariamente, em concepgdes avessas a nossa.

Essa literatura chama a atencdo para uma ruptura no padrdo decisério dos agentes
politicos ao longo dos anos 1970, movimento que ficou consagrado, por ela, como virada
neoliberal (DUMENIL; LEVY, 2011 e 2018; LAPAVITSAS, 2009, CHESNAIS, 2002 e
2005; BOYER; SAILLARD, 2002). Em termos distintos, mas similares, os autores chamam a
atencdo para um pacto que teria sido forjado entre agentes politicos e agentes econdmicos a
fim de forjar um novo regime de acumulagdo, dessa vez, um regime apoiado nas formas
financeirizadas do capital. Contudo, uma analise pormenorizada das acdes efetivadas pelos
agentes econdmicos que fundamentam esse tipo de analise sera realizada somente no proximo
capitulo. Para os nossos fins imediatos, basta colocar a trama de acGes e reacfes em seus
termos corretos.

Dado o carater ficcional dos rendimentos financeirizados, é natural que, numa quadra
histérica em que a lucratividade estava em alta (entre a 22 Guerra Mundial e a década de
1970), os gestores politicos impedissem que 0s gestores econdmicos incorressem em praticas
especulativas. Nessas condi¢des, a expansao das atividades especulativas apenas deterioraria

as condicdes da acumulacdo real. J& num momento em que a lucratividade estd em baixa e,
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portanto, o capital encontra dificuldades enormes em seguir se reproduzindo regularmente, a
derrubada das barreiras legais que represavam as praticas especulativas é uma medida
racional (ainda que desesperada) que emana das proprias determinantes da economia.

Uma das mudancas regulatérias mais marcantes nessa direcdo foram os movimentos
de desregulamentacdo do setor financeiro, que permitiram a pratica da desintermediacao
financeira. Assim, uma vasta gama de empresas ndo-financeiras que auferiam superavits
poderia canalizar recursos para outros negocios — via financiamento interempresarial - ao
invés de reconverté-los em novas atividades produtivas — préatica que ficou conhecida como
shadow banking (cf. DURAND, 2017 e CHESNAIS, 2016). Para os gestores do capital
produtivo, esse movimento traz vantagens ao aumentar a concorréncia entre ofertantes de
crédito e minimizar a intromissdo dos bancos no controle de empreendimentos produtivos e
comerciais. J& do lado dos gestores do capital financeiro, a superioridade do financiamento de
mercado deve-se ao fato de que, em periodos normais, eles podem liquidar suas posi¢Ges a
qualgquer momento, ou seja, gozam de uma liquidez inimaginavel para os investimentos
diretos na producao.

No entanto, o resultado paradoxal disso é que o declinio do papel de intermediacédo
financeira (papel normalmente exercido pelos bancos comerciais), em ultima anélise, levou a
uma multiplicacdo dos intermediarios entre tomadores e poupadores, tornando todo o
processo muito menos transparente e racional (por isso 0 uso do termo shadow banking).

Esse processo de desintermediacdo financeira merece destaque também por abrir as
portas para que empresas ndo financeiras ampliem as suas atividades financeiras. Vemos,
nesse sentido, o avango de um processo de fusdo entre atividades produtivas e atividades
financeiras. Soref e Zeitlin (1987), olhando para isso, destacam uma nova forma de gestdo do
capital, isto é, gestores que administram simultaneamente o capital financeiro e o capital
produtivo. Tratam-se de “diretores que se sentam simultaneamente nos conselhos de grandes
corporagdes industriais e grandes bancos ou outras institui¢des financeiras” (SOREF,
ZEITLIN, 1987, p. 62).

O resultado econdmico desse processo, como mencionamos anteriormente, é a
expansdo das atividades especulativas, criando novas formas ficcionais de riqueza e tornando
0 processo de acumulacdo de capital altamente instavel. Essa instabilidade, por sua vez,
demandara novas respostas dos gestores politicos do capital, visando reparar os seus efeitos
potencialmente mais destrutivos (como veremos, em maiores detalhes, no proximo capitulo).

Os eventos descritos demonstram claramente como as ag0es e reacdes entre gestores

econdmicos e gestores politicos do capital ndo podem ser estudadas apartadas uma das outras,
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nem divorciadas de uma andlise rigorosa do processo de acumulagdo. Os gestores politicos, ao
iniciarem o movimento de desregulamentacdo financeira, respondem a um obstaculo posto
pelo processo de acumulacao, e, com isso, criam um novo arranjo institucional, que permitiu
novas respostas dos gestores econémicos. Essas, por sua vez, culminam na criagdo de novos
obstaculos no processo de acumulacdo de capital, que demandaram novos ajustes na atuagao
dos gestores politicos (por exemplo, a compra de ativos podres no contexto da crise de 2008).
Tem-se, portanto, uma interminavel trama de acGes e reaces que ditam 0s rumos do processo
de acumulacéo de capital, ainda que essa trama se dé em limites impostos pela prépria logica
da acumulacéo.

O decisivo, no entanto, € reter os limites das possibilidades de acdo dos gestores
politicos do capital. Como colocado por Marx (2010, p. 39), a administracao politica “deve
restringir-se a uma atividade formal e negativa, porque o seu poder termina onde comeca a
vida burguesa e seu labor”. Curiosamente, “O Estado ndo pode (...) acreditar que a impoténcia
seja inerente a sua administracdo, ou seja, a si mesmo. Ele pode tdo somente admitir
deficiéncias formais e casuais na mesma e tentar corrigi-las” (p. 40). Os gestores politicos do
capital atuam, portanto, como meros influenciadores do processo de acumulacdo de capital,
criando amarras legais ou concedendo incentivos (fiscais, financeiros...) que direcionem a
acdo dos gestores econdmicos para o0 caminho que julgam mais condizente para atender as
demandas de acumulacdo continuada do capital, efetivando sua funcéo politica como
capitalista coletivo. O exemplo aqui utilizado demonstra como 0 movimento empreendido por
eles, na direcdo da desregulamentacdo financeira, culminou apenas numa transmutacdo do
problema real que aflige 0 modo de producdo capitalista.

Até aqui, entretanto, nossa preocupacdo foi apenas jogar luz sobre esses agentes,
destacar suas funcionalidades e esbocar as interconexdes reais estabelecidas entre eles e 0s
gestores econdmicos. Ja no préximo capitulo, descreveremos como de fato esses agentes
atuaram desde o pds-guerra, destacando, principalmente, a eclosdo da crise de 2008 e as

condicdes externas em que se insere a economia brasileira.

3.3 CONCLUSAO

Buscamos discutir, ao longo deste capitulo, os agentes que personificam a ldgica
capitalista, isto &, os gestores do capital. Para isso destacamos suas trés grandes modalidades -
o capital produtivo, o capital financeiro e o capital comercial; bem como a gestdo politica do

capital.
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Os gestores do capital produtivo desempenham as funcbes tipicas do modo de
producdo capitalista, ou seja, empregam o capital na compra de maquinas, matérias primas e
forca de trabalho. Nessa linha, demonstramos como a taxa média de lucro atua como uma
espéecie de bussola, guiando esses investimentos. Na alta da lucratividade, os gestores do
capital produtivo ampliam ou abrem novos parques industriais, compram novos maquinarios,
etc. Ja num periodo de baixa da lucratividade, eles buscam novos destinos para o seu capital.

Os gestores do capital comercial devem facilitar a reconversdo das mercadorias em
recursos financeiros. Para isso, estabelecem canais mais eficazes de venda (redes de atacado e
varejo), bem como empreendimentos de venda de dados, de publicidade e propaganda, que
buscam “educar” o mercado consumidor, ampliando o potencial de vendas.

Os gestores do capital financeiro, historicamente, sdo os responsaveis por definir a
distribuicdo do crédito das instituicdes financeiras, identificando os projetos mais promissores
para serem financiados. Entretanto, numa fase de queda da lucratividade, gradativamente, as
atividades financeiras tornam-se um fim em si mesmas. Nesse cenario, os gestores financeiros
devem se tornar especialistas em mercados de capitais e outras atividades especulativas.
Também destacamos que, nesse contexto, acontece uma forte aproximacao entre o papel
desempenhado por tais gestores e 0s gestores do capital produtivo, em funcdo da qual muitos
autores falam no surgimento de um novo tipo de gestor.

Por fim, destacamos as funcionalidades dos gestores politicos do capital. Estes devem
garantir, indiretamente, as melhores condi¢6es para a acumulacdo capitalista. Destacamos, por
exemplo, seu papel na criacdo do arcabouco juridico que regula a atividade empresarial; mas
poderiamos destacar também o papel dos investimentos publicos na criacdo da estrutura
rodoviaria, bem como sua participacdo na formacao educacional da forca de trabalho.

Esbocados os tragos mais gerais das relagdes entre os gestores econémicos (e suas
duas subfuncdes) e os gestores politicos do capital, na proxima se¢do descreveremos o
historico dessas relacdes desde o pds-guerra, buscando determinar as condi¢cBes em que
ocorreu a ecloséo da crise internacional de 2008 e o contexto externo no qual se insere a

economia brasileira.
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4. A ECONOMIA MUNDIAL: DO BOOM DO POS-GUERRA A CRISE DE 2008

Apresentamos, nos capitulos anteriores, as duas determinantes chaves do nosso
estudo: os gestores do capital e a dinamica do modo de producdo capitalista. Até entdo, no
entanto, apresentamo-los, majoritariamente, somente em abstrato, sem avangarmos na anélise
das respostas dos gestores concretos as crises concretas. E isso que comegaremos a fazer neste
capitulo.

Para isso, primeiramente, buscaremos as reais interconexdes entre as grandes decisdes
efetivadas pelos gestores do capital e a evolugdo da economia mundial entre o pés 22 GM e a
crise de 2008. Devemos de antemdo ressaltar que esse periodo ndo foi arbitrariamente
selecionado. Como ficara claro na sequéncia, s6 podemos entender 0s movimentos que
culminaram na crise de 2008 se entendermos o longo ciclo expansivo iniciado na segunda
metade dos anos 1940. E a corrosdo de suas bases que langa a economia mundial num grande
atoleiro, caracterizado por seguidas, e cada vez mais violentas, crises.

Depois de delineado o cenario mundial, poderemos, no préximo capitulo, jogar luz
especificamente na atuacdo dos gestores do capital no Brasil ao longo do dltimo ciclo

economico (de 2004 em diante).

4.1 OS ANOS DOURADOS DO MODO DE PRODUCAO CAPITALISTA: ALTA
LUCRATIVIDADE E GRANDES INVESTIMENTOS

Quando discutiamos a funcionalidade das crises econémicas, apontamos que elas
encetam uma grande onda de queima de capitais (faléncias), reduzindo a pressdao da
competicdo e o problema da superproducdo, gerando as bases para um novo ciclo de
expansdo. O mesmo pode ser dito sobre uma Guerra Mundial, mas em escala muito maior.
Dessa maneira, entre a segunda metade da década de 1940 e o final da década de 1960, os
paises que ja ha muitos anos desenvolveram o verdadeiro capitalismo conheceram um dos
maiores booms da historia do modo de producéo capitalista.

O longo e intenso processo de destruicdo de capitais gerado pela 22 Guerra Mundial
(mas que teve inicio com a crise de 1929) culminou na reducdo da capacidade produtiva para
muito aquém da demanda latente por bens de producdo e consumo. Diante da oportunidade de
atender o amplo e desabastecido mercado europeu e se beneficiarem com a reducéo do padrao

salarial da forca de trabalho norte-americana (resultado dos altos indicies de desemprego
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registrados apds 1929), os gestores do capital produtivo norte-americanos efetivaram
volumosos investimentos. Por meio deles, adaptou-se o desenvolvimento tecnoldgico - gerado
pelas demandas bélicas - para as novas necessidades industriais. O resultado, portanto, foi
uma rapida e poderosa expansdo da capacidade produtiva das industrias estadunidenses.

Assim, num momento em que as corporagdes europeias e japonesas ainda ndo tinham
condigdes de responder ao aumento da produtividade das corporagfes estadunidenses, estas
alcancaram elevados retornos. Ou seja, “sob o estimulo de uma poderosa demanda de tempo
de guerra”, os gestores das empresas norte-americanas encontraram condicdes favoraveis para
a expansdo dos investimentos e para 0 aumento dos estoques de capital, permitindo que
alargassem a sua lideranga em relacdo aos competidores externos (BRENNER, 2003, p. 49).

Devemos adicionar, retomando a discussdo sobre os trés determinantes da taxa de
lucro, que, nesse contexto, dois deles a impulsionavam positivamente (0s baixos salarios e a
relagdo positiva entre capacidade produtiva instalada e demanda). Ainda carecendo de
maiores estudos, parece razodvel apontar também que o terceiro determinante (a
produtividade) ainda ndo havia se tornado tdo restritivo como aconteceria pos anos 1970.
Como suporte dessa afirmacdo, destacamos que a inflexdo dos processos de trabalho (da
manufatura para grande indastria), em setores econémicos mais complexos (como o
automobilistico), somente aconteceria nos anos 1970 (cf. MORAES NETO, 1988).

Contudo, sdo as proprias politicas de investimentos adotadas pelos gestores uma
questdo chave para o entendimento da dindmica regressiva que se instala a partir de 1970.
Brenner destaca que o investimento em capital fixo “tende a ocorrer em ondas e ser
incorporado em grandes blocos de desenvolvimento tecnicamente inter-relacionados”. “Como
resultado da inter-relacdo técnica interna da unidade, as plantas existentes tendem a achar
dificil adotar invengdes especificas sem alterar significativamente ou transformar
completamente seu layout” (2006, p. 32-33). Dessa forma, como massivos investimentos
haviam sido realizados desde o contexto da 22 Guerra Mundial, gradativamente, os gestores
do capital produtivo norte-americanos foram tirando o pé do acelerador, esperando apenas
colher os frutos de investimentos passados.

Entretanto, essa apatia se torna realmente problematica para 0s negdcios
estadunidenses devido a reacdo dos gestores das empresas alemas e japonesas. Estes, ao
encontrarem as novas tecnologias ja adaptadas a realidade industrial, podem pular a fase de
experimentacdo e, com isso, otimizar investimentos. Vale lembrar que, como nos advertiu
Katz, a inseguranca € um traco inerente aos investimentos em novas tecnologias. N&o

podemos, portanto, menosprezar a condi¢do vantajosa encontrada pelos gestores das empresas
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japonesas e alemas: deparam-se com um mercado mundial ainda desabastecido, mas podem
copiar (quando nao melhorar) a estratégia adotada pelos gestores estadunidenses. Assim, as
décadas de 1950 e, principalmente, 1960 marcam a entrada definitiva das empresas alemas e
japonesas na competicdo capitalista mundial.

Para nos ajudar nessa descri¢do, vale a pena abrirmos um pequeno paréntese para
introduzirmos uma importante investigagdo de Andrew Kliman. O economista norte-
americano traz dados bastante elucidativos sobre a dindmica que estamos descrevendo
(Grafico 6). Antes, contudo, de avancarmos sobre eles, alguns esclarecimentos séo
necessarios para a nossa melhor compreensdo. Kliman (2011) selecionou alguns indicadores
que, por aproximacgdo, permitem-lhe investigar as tendéncias identificadas por Marx (e
apresentadas, por nos, no inicio do capitulo 2). Na primeira coluna da matriz abaixo (Tabela
2) temos os indicadores selecionados por Kliman, enquanto na segunda coluna estdo as
categorias econémicas marxianas. O indicador da coluna 1, portanto, representa a categoria da
coluna 2 que corresponde a sua linha. Por exemplo, os ativos imobilizados correspondem a

categoria capital constante (C).

Tabela 2 - Indicador aproximativo da categoria econémica

Indicador Categoria econdmica | Simbolo
Rendimentos de propriedade Mais-valor S
Ativos imobilizados (custo historico) Capital constante c
Remuneragdo dos empregados Capital variavel v

Razao entre rendimentos de

propriedade e remuneracéo dos Taxa de mais-valor siv
empregados
Razdo entre ativos imobilizados e Composicao organica o
remuneracdo dos empregados do capital

Fonte: Kliman (2011)

Feito esses esclarecimentos, podemos notar, no grafico 6, que até 1960 o indicador v/c
norte-americano estd em queda. Isto significa que grandes investimentos na aquisicdo de
maquinas poupadoras de trabalho estdo sendo feitos. Assim a timida queda na taxa de lucro
verificada nesse periodo deve-se, exclusivamente, & eliminacdo da forca de trabalho (como
aponta a LQTTL) e a impossibilidade de sobreprecificar o mercado consumidor. Ja no
periodo seguinte, vemos 0 aumento do indicador v/c (o que nos indica a reducdo da compra de

novos maquinarios), mas uma queda ainda mais intensa na taxa de lucro. Ou seja, fica claro
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como a entrada das corporacdes alemds e japonesas no mercado internacional impacta

diretamente a lucratividade das empresas estadunidenses.

Grafico 6 - Evolucéo da taxa de lucro (s/c), composicédo valor do capital (v/c) e taxa de mais-
valor (s/v) no EUA

(1947-2007)
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Fonte: Kliman (2011)
Sem perceber, a0 mesmo tempo em que aumentaram a oferta de mercadorias e,

portanto, a competicdo, 0s gestores das empresas japonesas e alemas também aumentarem o
uso de tecnologias poupadoras de trabalho, o que também pressiona negativamente a taxa de

lucro.
Por outro lado, Brenner (2006) aponta que, mesmo testemunhando a diminuicdo da
competitividade e da fatia de mercado de suas firmas no mercado internacional, 0s gestores

produtivos estadunidenses ainda possuiam bons motivos para tentarem sustentar a posi¢do de
suas linhas, ao invés de transferirem investimentos para linhas que oferecessem maiores
possibilidades de lucro. Como tais firmas ja haviam acumulado conhecimento técnico e

construido relacionamento com fornecedores e clientes, ao mesmo tempo em que teriam que
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abrir méo desses ativos, teriam também que enfrentar os elevados custos de transferéncia para
uma nova linha. Desse modo, 0s gestores produtivos norte-americanos consideraram mais
racional lutarem pela manutencao de suas atuais posicdes, ainda que isso significasse reduzir
as suas taxas de lucro e a exploracédo de sua capacidade produtiva.

Curiosamente, nesse mesmo periodo, 0s gestores do capital financeiro e politicos
desempenharam um papel mais pronunciado tanto na Alemanha, quanto no Japdo
(principalmente neste). Nesses paises foi forjada uma grande rede de articulacdo entre os
gestores econdmicos, de forma que os gestores do capital financeiro “foram capazes de
trabalhar de perto com [os gestores produtivos] e de monitorar suas operacoes,
proporcionando-lhes empréstimos de longo prazo relativamente baratos enquanto serviam as
suas necessidades cambiantes frente a condices de mercado flutuantes”. Além disso,
estabeleceram-se “varias formas de redes verticais e horizontais, que possibilitaram uma
maior coordenacao e cooperacdo entre empresas, permitindo maior planejamento, custos de
insumos reduzidos e mercados mais seguros”. Por fim, ainda se destaca a protegdo, fornecida
pelos gestores politicos, a inddstria doméstica, seja mantendo as moedas locais desvalorizadas
—aumentando a competitividade dos pre¢os no mercado externo —, seja por meio de uma forte
regulagéo da atividade financeira — com o intuito de garantir que a ela “estivesse atrelada as
necessidades de expanséo do setor manufatureiro doméstico” (BRENNER, 2003, p. 51-2).

A versdo mais bem-acabada desses arranjos (keiretsu) ocorreu no Japédo, onde, além
das préticas ja citadas,

No inicio da década de 1960, muitos dos principais fabricantes (...) comegaram a
implementar uma politica de comprarem as ag¢fes uns dos outros, com o0
entendimento de que, assim, ambos manteriam o controle sobre seus negdcios no
longo prazo, enquanto que abriam méo de interferir nas operagdes das outras
empresas. A ideia era impedir que os “estrangeiros", possivelmente 0s investidores
americanos, adquirissem acdes, dessa forma asseguravam a propria liberdade de
acdo dos gestores. As empresas assim se libertaram da necessidade de pagar grandes
dividendos; os pagamentos de lucros aos acionistas foram de fato pequenos,
especialmente em comparagdo com a média de pagamento das empresas americanas.

Assim, conseguiam investir uma maior propor¢do de seus lucros do que seus rivais
em outros lugares (BRENNER, 2006, p. 85).

Os resultados obtidos por esses arranjos entre os diferentes gestores econdémicos e 0s
gestores politicos foram tdo positivos que outros paises se inspiraram no mesmo modelo e
criaram as condigdes para que suas corporagfes tambeém entrassem na disputa pelo mercado

internacional.

Novas potencias industriais, uma apés a outra, entraram no mercado mundial — a
Alemanha e o Japédo, o NICS do nordeste asiatico, os tigres do sudeste asiatico e,
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finalmente, o Leviatd chinés. Essas economias de desenvolvimento posterior
produziam os mesmos produtos que ja estavam sendo produzidos pelos
desenvolvedores anteriores, apenas mais baratos. O resultado foi excesso de oferta
em relacdo a demanda em uma inddstria ap6s a outra, e isso diminuiu 0s precos e,
consequentemente, os lucros (BRENNER, 2009a).

O resultado da entrada constante de novas corporacdes no mercado mundial foi o
acirramento da competicdo internacional num nivel inédito na histéria do modo de producao
capitalista. E, para encarar essa disputa, principalmente nos setores industriais mais intensos
em tecnologia, os gestores das novas entrantes ndo tinham alternativa que ndo fosse
incorporar as técnicas de producdo mais avancadas. Desse modo, a tendéncia que ja se
manifestava nos EUA, alastra-se por todas as poténcias capitalistas mais intensamente no final
da década de 1960 e inicio da década de 1970, isto é, a adocdo de tecnologias poupadoras de
trabalho, derrubando a taxa média de lucro (Grafico 7).

Gréfico 7 - A taxa de lucro no “Centro” (Economias Capitalistas Avangadas), %

(1855 — 2009)

Fonte: Roberts (2016)

Nas economias tardiamente incorporadas ao modo de producéo capitalista, devido ao
seu estagio incipiente de acumulagdo de capital e desenvolvimento tecnolégico, a solucéo
encontrada pelos gestores produtivos foi investir em setores mais intensos em trabalho, onde
podiam tirar vantagem do baixo padrao salarial da regido. Por outro lado, como as exigéncias
tecnoldgicas eram reduzidas, menores investimentos eram necessarios, 0 que significa que a
competicdo se tornava cada vez mais acirrada.

Portanto, o retrato da economia mundial nos anos 1970 era de competi¢do acirrada nos

setores industriais intensos em trabalho e de elevados investimentos em maquinas poupadoras
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de trabalho nos setores intensos em tecnologia (que experimentavam a inflexdo manufatura-
grande industria). De um lado, portanto, a reducdo da participacdo dos homens no processo
produtivo reduzia a massa de mais-valor gerada, no outro, a intensa competicdo forcava o
achatamento dos precos. Pressionada pelos dois flancos, a taxa de lucro atingia 0 menor

patamar da histéria do modo de producéo capitalista (Gréfico 7).

42 AS NOVAS RESPOSTAS DOS GESTORES DO CAPITAL E A LONGA
ESTAGNACAO ECONOMICA

A queda da taxa de lucro ndo é um problema isolado. Ela, como vimos nos capitulos
anteriores, atua como um termometro da economia: menor a taxa média de lucro, menores 0s
investimentos produtivos; por sua vez, menores 0s investimentos produtivos, menores tendem
a ser o nivel de emprego e de salarios de uma economia, 0 que, por sua vez, reduz a
capacidade do mercado consumidor absorver as novas mercadorias produzidas. A queda da
taxa de lucro, portanto, enceta a dindmica de crise, que, por sua vez, deve inaugurar o
processo de queima dos capitais menos eficientes, reduzindo a pressdo da concorréncia e
abrindo novas possibilidades de investimento.

Tendo em vista, contudo, todos os graves efeitos econdémicos e sociais da Ultima
grande crise (1929) — além das questdes ideoldgicas que mantinham a Guerra Fria -, 0s

gestores politicos agiram freando o poder destrutivo da crise.

Os formuladores de politicas ndo queriam que isso [uma crise] acontecesse
novamente, portanto agora eles intervém nas politicas monetéarias e fiscais para
impedir a destruicdo em escala total do valor do capital. Isso explica por que as
crises subsequentes na economia ndo foram tdo graves quanto a Depressdo. Mas
como muito menos valor do capital foi destruido durante a década de 1970 e inicio
da década de 1980, do que na década de 1930 e inicio da década de 1940, o declinio
na taxa de lucro ndo foi revertido. E como ndo foi revertido, a lucratividade
permaneceu em um nivel muito baixo para sustentar um novo boom (KLIMAN,
2011, p. 3).

Como podemos notar no Grafico 7, a taxa de lucro pouco oscila de 1980 em diante, o
que indica que os gestores politicos tiveram sucesso, até agora, em impedir que a crise da
economia capitalista manifestasse todo o seu poder destrutivo. Por outro lado, justamente
devido a esse sucesso, um novo ciclo de expansdo em grande escala jamais teve inicio.

Ao impedir que o sistema lidasse com o0s seus excessos de acumulacdo, as
transformagdes do capitalismo ocorridas na segunda metade do século XX ndo

deixaram de criar tendéncias fortes para que ocorresse uma estagnacdo de longo
prazo. No entanto, isso ndao implicou numa paralisia do sistema. A tendéncia a
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estagnacdo coexiste com um certo dinamismo, o qual é produzido a medida que
aqueles que tomam decisGes reorganizam competitivamente o préprio sistema do
capital, buscando inclusive novas areas do globo para expansdo. Ora, 0 boom chinés
é 0 exemplo mais claro desse processo. No entanto, sem entender as tendéncias a
estagnacdo geradas pela baixa lucratividade é impossivel entender por que a crise
atual se afigura tdo profunda e prolongada (CHOONARA, 2018, p. 9).

Desse modo, contando com as intervencdes dos gestores politicos, a economia
mundial se transforma numa espécie de “jogo de soma zero” (BRENNER, 2006), o que
significa que, enquanto determinados gestores produtivos conseguem expandir seus negocios,
outros gestores estdo enfrentando, necessariamente, a reducdo dos seus negocios. O
economista norte-americano, inclusive, concede grande destaque para as acoes
desempenhadas pelos gestores politicos em meio a essa dindmica (principalmente por meio
das politicas cambiais). A desvalorizacdo do dolar, por exemplo, significa 0 aumento da
competitividade das mercadorias norte-americanas no mercado internacional, 0 que gerava, de
um lado, a alta da taxa de lucro média da industria norte-americana, mas uma baixa na taxa
média de lucro de seus principais concorrentes. Quando essa balanca pesou muito a favor das
empresas estadunidenses, ameacando a eclosdo de uma grave crise na economia japonesa, 0S
gestores politicos norte-americanos, alemdes e japoneses concordaram em reequilibrar a
balanca, firmando o Acordo de Plaza Invertido. J& na década de 1980, quando a balanca
pesava contra as corporagdes norte-americanas, 0 que se viu foi 0 movimento rigorosamente
contrario (BRENNER, 2003).

Para os gestores produtivos, atuar numa economia de soma zero significa
necessariamente buscar formas de ultrapassar 0s seus concorrentes, uma vez que O
crescimento conjunto estava fora de cogitacdo. Assim, ainda que a economia como um todo
permaneca nas mesmas condi¢bes, algumas acdes dos gestores econdmicos merecem
destaque. No Japéo, por exemplo, a colaboragéo entre gestores do capital produtivo e gestores
do capital financeiro novamente rendeu frutos. “Com a colaboragdo de seus bancos associados
e de outros membros de seus grupos industriais (keiretsu)”, os gestores produtivos iniciaram
um longo processo de reestruturacdo industrial. Com isso, antes do final dos anos 1970,
puderam “transformar o enfoque da industria japonesa, deslocando-a de ‘pesadas’ linhas de
montagem, intensivas de energia e mdo-de-obra, para linhas de alta tecnologia, eficientes em
energia, que combinavam eletronica e maquinaria (“mecatronica”)” (BRENNER, 2003, p.
74). Momentaneamente, fugir dos setores mais intensos em trabalho — onde a competicdo é
mais acirrada -, possibilitou que as empresas japonesas auferissem maiores lucros. Nos anos
seguintes, entretanto, 0 mesmo expediente é adotado em paises como a Coreia do Sul e, nos

dias atuais, pela China.
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Outras acles sdo atribuidas aos gestores econdmicos, sem, contudo, fornecer as
devidas evidéncias disso - como destacam Durand e Gueder (2016). Alega-se, por exemplo,
que devido aos baixos retornos esperados com as atividades produtivas, 0s gestores
econdmicos teriam ampliado a parcela dos lucros destinados a distribuicao de dividendos e ao
pagamento de juros, enquanto, por outro lado, reduziriam o volume de recursos destinados as
atividades fins do negdcio. Alega-se também que os gestores estariam ampliando a parcela de
recursos destinada a compra de ativos financeiros, novamente a custa das atividades fins do
negocio. Uma terceira resposta teria sido a transferéncia das atividades produtivas das
corporacles para paises em desenvolvimento reconhecidos por fornecerem méao de obra
barata.

Olhando para os dados econdmicos, de 1980 a 2012, da Franca, Alemanha, Italia,
Japdo, Reino Unido e EUA, Durand e Gueder constatam que a terceira resposta é aquela que,
de fato, apresenta maior evidéncia empirica. Os autores reconhecem também a ampliagdo da
compra de ativos financeiros, contudo, apontam que os dados ndo Ihes permitem atrelar essa
ampliacdo a uma queda nos investimentos produtivos. Esta posicdo é muito proxima aos
dados da economia norte-americana recolhidos por Kliman e Shannon (2015). Neste trabalho,
0s economistas estadunidenses reconhecem que a queda nos investimentos produtivos nao
esta diretamente atrelada a expansdo na compra de ativos financeiros.

Quanto a esse ponto, devemos destacar 0 movimento de aproximacéo entre gestores
do capital produtivo e gestores do capital financeiro visando a criacdo de novas atividades
especulativas. Contando com a anuéncia dos gestores politicos, duas importantes medidas
foram tomadas durante a década de 1970: a revogacdo do Acordo de Bretton Woods (que
mantinha o lastro do délar em ouro) e a desregulamentacgdo do setor financeiro mundial. Essas
medidas permitiram a criacdo de um vasto leque de novos instrumentos financeiros, bem
como a intensificacdo de algumas préaticas ja consagradas: emissdo e compra de titulos da
divida publica e debéntures, especulacdo cambial e no mercado de acBes, shadow banking,
derivativos, etc. Essas préaticas, entretanto, permitiram apenas a geracao de formas ficcionais
de riqueza (ndo possuem lastro em riqueza real).

Outra dimensdo importante desse processo € a expansdo do endividamento das
familias como forma de financiar o consumo. Kliman destaca que, historicamente, o
endividamento das familias estadunidenses era responsavel por 44% dos ativos tangiveis e
financeiros adquiridos por elas; ja em 1999 “a propor¢ao de novos passivos € ativos recém-
adquiridos ficou em 96%, o que significa que todos, exceto 4% dos ativos adicionais, foram

comprados com dinheiro emprestado” (2011, p. 30).
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Assim, enquanto no curto-prazo o endividamento das familias e as novas modalidades
de especulacdo financeira permitem que as empresas ampliem 0s seus retornos, no médio
prazo, essas duas praticas encetam uma dindmica altamente instavel e perigosa. Com isso em

vista, podemos finalmente nos dedicar ao estudo da crise de 2008.

4.3 A CRISE DE 2008

Para muitos analistas econdmicos, a economia norte-americana dava sinais de estar
entrando nos trilhos no inicio dos anos 2000. A comocdo em torno das empresas de
telecomunicagdo e tecnologia da informagdo (midiaticamente chamadas de empresas “dot-
com”) era talvez o mais forte indicativo desse processo. No mesmo diapasdo, as corporacdes
colhiam maiores lucros tanto internamente quanto com os IEDs (Investimento Direto
Estrangeiro). No Gréfico 8, podemos ver que os lucros corporativos crescem constantemente
entre 2001 e 2006, incentivando que os gestores econdmicos ampliassem investimentos.

Grafico 8 - Lucro empresarial, investimento e PIB estadunidense
(2001 — 2012)
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Fonte: Roberts (2015b)

Uma analise mais rigorosa, no entanto, nos ajuda a entender os limites desses dados.
Roberts (2016) nos adverte que a taxa de lucro estadunidense caiu 24% entre 1963 e 1982.

Desde entdo, ela oscila positivamente, mas sem jamais chegar ao patamar de 1963. Em 2006,
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por exemplo, ela ainda estava aproximadamente 15% abaixo desse valor (seguindo os dados
apresentados pelo proprio Roberts). Ou seja, vivia-se uma oscilacdo positiva, mas ainda
dentro da longa estagnacao inaugurada nos anos 1970. O ciclo econdmico que se inicia em
2003, portanto, parte de uma economia longamente estagnada.

Além disso, no inicio dos anos 2000, a comocdao em torno das empresas “dot-com”
sofreu um duro golpe. Conhecedores da positiva repercussdao midiatica desses negocios e,
portanto, antevendo o aumento do interesse pelos papeis dessas empresas, 0s gestores do
capital financeiro investiram pesadamente na compra desses papeis e concederam volumosos
empréstimos. Na outra ponta do processo, e reagindo a ele, os gestores das empresas de
telecomunicacdes, embalados pela quantidade de recursos que abarrotavam os cofres de suas
companhias, sentiam-se extremamente confiantes para realizar novos investimentos. Brenner
destaca, por exemplo, que, em 2000, nada menos que seis companhias americanas estavam
implantando novas redes nacionais de fibra oOtica concorrentes entre si”. “Somando tudo, 39
milhdes de milhas de cabos de fibra 6tica entrecruzavam o planeta, o suficiente para circundar
0 globo 1.566 vezes. Como inevitavel subproduto, um gigantesco excesso de oferta”
(BRENNER, 2003, p. 24). O mesmo autor aponta que, entre 1995 a 2000, enquanto os lucros
das empresas de tecnologia, midia e telecomunicacGes dobraram, o valor das suas acOes
Cresceu seis vezes.

Essa situacdo era insustentavel, e isso fica claro para todos os agentes econémicos na

virada do século.

Durante o primeiro semestre de 2000, um e-business depois do outro ficou sem
fundos e quebrou, desencadeando o declinio do mercado de valores, a maioria
desses negécios jamais tendo um centavo de lucro. Durante o semestre seguinte,
quase todos dos maiores nomes no setor de tecnologia de informacdo, que haviam
liderado a corrida por toda a duragdo do boom — sem mencionar as empresas sem
importancia -, foram atingidos por uma sucessdo sem fim de relatérios cada vez
mais desastrosos de lucros e viram o valor de seus titulos desmoronar, em especial
com os investidores comegando a lembrar-se de que os custos e os lucros ainda era o
crucial (BRENNER, 2003, p. 316-7).

Ainda que duramente golpeado, o processo de expansdo das atividades especulativas
se recuperou rapidamente e permitiu que um novo ciclo econémico se iniciasse em 2003.
Dessa vez, 0 aumento do poder de consumo gerado pela valorizacdo ficticia das agdes

contaminou o mercado imobiliério.

A bolha do preco da habitagdo ndo foi um fendmeno isolado. Os pre¢os dos imoveis
comerciais aumentaram aproximadamente na mesma porcentagem, entre o inicio de
2001 e o final de 2007 (...). Enquanto os precos das agdes se recuperaram
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rapidamente apés a queda no inicio da década. O indice S&P 500 aumentou 95%
entre o inicio de 2003 e o final de 2007, um aumento médio anual de mais de 20%
(KLIMAN, 2011, p. 29).

Com isso, formou-se um verdadeiro abismo entre o rendimento das familias norte-
americanas e seus niveis de endividamento, momentaneamente ofuscado pela valorizacao
excessiva dos imdveis (0s quais serviam de garantia junto aos credores). Em outras palavras, a
bolha econdémica gerada pelas empresas “dot-com”, alimentou o surgimento de uma nova
bolha: a bolha do mercado imobiliério.

A economia norte-americana, entretanto, pdde se beneficiar, durante alguns anos, com
0 novo impeto especulativo. A supervalorizagdo do mercado acionario gerou tanto a
ampliacdo dos ganhos financeiros das empresas ndo financeiras, quanto a expansdo do
consumo das familias. Por meio do Gréafico 8, podemos, portanto, delinear as fases do novo
ciclo da economia estadunidense. Entre 2003 e 2005, ela vive sua fase expansiva:
caracterizada pelo crescimento dos lucros e dos investimentos corporativos. Os dois anos
seguintes marcam a sua fase de estagnacdo, primeiro com a queda nos lucros, acompanhada,
posteriormente, pela reducdo dos investimentos. Em 2008, entretanto, vem a crise.

Entre meados de 2006 e abril de 2009, as residéncias perdem um terco do seu valor
(KLIMAN, 2011). Desse modo, de um dia para o outro, as familias se deparavam com
obrigagbes maiores que os valores de suas garantias. Para instituicbes financeiras, iSso
significou graves problemas nos seus fluxos de caixa. No entanto, Kliman enumera outros
fatores que, aliados a isso, fizeram com que a crise de 2008 se tornasse uma crise global.
Como as hipotecas foram securitizadas, “uma grande variedade de institui¢des adquiriu titulos
lastreados em hipotecas (que séo essencialmente a¢Ges de um conjunto de hipotecas) e outros
titulos cujos precos dependem do fluxo de pagamentos de hipotecas™ (2011, p. 32).

O economista norte-americano acrescenta que, embora fosse esperado que a
securitizagdo tornasse as operagdes envolvendo as hipotecas mais seguras, na realidade,
permitiu que os gestores do capital financeiro comprometessem menores fatias dos seus
recursos como provisao para perdas inesperadas e, consequentemente, ampliassem 0s recursos
destinados a outras operacdes financeiras. Ou seja, as securitizagdes somente ampliaram o
tamanho do castelo de cartas das financas estadunidenses, castelo que desaba no final de
2007, deflagrando a crise.

No entanto, como nunca se tratou de uma crise meramente financeira, mesmo com o
resgate das institui¢Oes financeiras e a reconstrugdo da confianca no sistema financeiro norte-

americano, a economia norte-americana e mundial ndo recupera o0 seu ritmo de crescimento
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pré-crise. Nesse cenario, como ja discutimos antes, a propria intervencdo dos gestores
politicos, evitando que o processo de destruicdo de capitais atingisse patamares mais altos,
mostrou-se problematica para a retomada do processo de acumulacdo de capital. Desse modo,
a economia mundial segue presa a dinamica do jogo de soma-zero.

O ensinamento da crise de 2008, entretanto, é que, com o aumento do poder
concentrado nas instituicdes financeiras, 0 sistema se torna necessariamente mais instavel.
Para os gestores politicos estadunidenses, as principais instituicdes financeiras se tornaram

“too big to fail”, e, portanto, os efeitos de suas ruinas nao podem ser controlados.

O governo dos EUA operou por muitas décadas sob a doutrina de que os grandes
bancos comerciais sdo tdo cruciais para o sistema que sdo grandes demais para falir.
Durante a Gltima crise, essa doutrina foi estendida pela primeira vez a instituicdes
gue ndo sejam bancos comerciais, como o Bear Stearns e a AlG. A extensdo da
doutrina grande demais para falir reflete o fato de que a recente crise representava
uma ameaga ao sistema financeiro em sua totalidade e o fato de que bancos de
investimento, corretoras e empresas de seguros se tornaram cada vez mais
"sistemicamente importantes”. O Lehman Brothers foi autorizado a entrar em
colapso, mas isso provou Ser um erro, que O governo certamente ndo repetira
(KLIMAN, 2011, p. 184).

Por sua vez, a intervencdo dos gestores politicos salvaguardando o patrimdnio das
instituices financeiras permite que os gestores econdémicos sigam incorrendo tranquilamente
nas mesmas praticas especulativas. Portanto, assim como a crise das empresas “dot-com”, a
crise de 2008 ndo se transformou num ponto final das atividades especulativas; esse ponto,
muito provavelmente, sé serd atingido quando a economia mundial sair de sua longa
estagnacao, o que, por sua vez, nao parece possivel sem um largo processo de destruicdo de
capital.

Ainda que ndo ousemos avancar mais nessa questdo, vale a pena esbocar algumas
questdes que levantam duvidas quanto as reais possibilidades de um processo como esse ser
gerado dentro da légica que regem as interconexdes entre os gestores do capital. Teriam 0s
gestores politicos distanciamento suficiente, em relacdo as formas individualizadas de capital,
de forma que possam se manter inertes diante de uma grande crise? A ameaca a sobrevivéncia
de importantes parcelas dos capitais individuais ndo geraria uma pressdo irresistivel sobre os
gestores politicos? A competicdo entre capitais de diferentes paises nao criaria uma dindmica
que impede que tais gestores atuem dessa forma? Quando adicionamos ainda as demandas das
fracGes da classe trabalhadora: as demandas do processo eleitoral ndo criariam um cenario em

que a apatia dos gestores politicos se converteria em “suicidio politico™?
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4.4 CONCLUSAO

Apresentamos, neste capitulo, as condigdes que determinam a dinamica econdémica
contemporanea. Apontamos que o Ultimo largo processo de queima de capital ocorreu ha
quase 75 anos (crise de 1929 e 22 Guerra Mundial). Desde entdo, um intenso ciclo expansivo
aconteceu entre as déecadas de 1950 e 1960, quando gestores produtivos de diferentes pontos
do globo realizaram volumosos investimentos, expandiram a capacidade produtiva instalada e
transformaram o mercado mundial num espaco altamente restrito para a competicdo
intercapitalista. Inspirados por Brenner (2006), denominamos essas condicdes como
“economia de soma-zero”, uma vez que o sucesso de um negdcio passa a depender,
necessariamente, do fracasso de outro.

Gestores politicos e gestores econdmicos buscaram alternativas para isso, desde que
ndo envolvessem o0s riscos de se encetar um largo processo de queima de capitais.
Mencionamos que 0s gestores produtivos planejaram o deslocamento de suas fabricas para
paises que oferecem mdo de obra mais barata ou a entrada nos mercados de produtos intensos
em tecnologia (mercados que, devido as suas maiores barreiras de entrada, ainda oferecem
maiores retornos). Discutimos também a expansdo da atuacdo dos gestores do capital
financeiro, ndo somente financiando as atividades produtivas, mas buscando ganhos com
atividades especulativas (ficcionais).

Por fim, destacamos o papel central ocupado pelos gestores politicos na criacdo das
condigdes para que 0s gestores econdmicos possam, momentaneamente, ter sucesso em suas
atividades. Mencionamos suas atuacdes no mercado cambial, as politicas de
desregulamentacdo das atividades financeiras; porém o grande destaque ficou por conta de
suas intervencdes visando a salvaguarda do patriménio das institui¢fes financeiras, impedindo
que as crises econdémicas venham a apresentar suas faces mais destrutivas.

Montado esse cenario, podemos, por fim, discutir o ultimo ciclo da economia
brasileira (de 2004 a 2018). Tal como fizemos neste capitulo, nosso objetivo sera evidenciar a

acdo dos gestores econdmicos e politicos com o processo de crise deflagrado em 2015.
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5. AS RESPOSTAS DOS GESTORES DO CAPITAL NO CONTEXTO DA
DEPRESSAO DA ECONOMIA BRASILEIRA

Para avancarmos na descricdo da acdo dos gestores do capital na economia brasileira
contemporanea, alguns esclarecimentos iniciais precisam ser feitos. Enquanto os paises
centrais conheciam o verdadeiro capitalismo ha mais de dois séculos, a economia brasileira
ainda se encontrava num estagio bastante incipiente. Até entdo, embora inserida na dindmica
capitalista global, a economia brasileira ndo desenvolvera de fato as relagdes propriamente
capitalistas, isto €, uma organizacdo socioecondmica matrizada no capital produtivo e na
venda da forca de trabalho. Esse atraso imp0s contornos muito particulares para o
desenvolvimento da economia nacional, e, ainda hoje, cobra o seu preco.

Em termos mais concretos, podemos apontar que, enquanto as grandes corporacgdes
capitalistas j& comandavam o processo de acumulagdo de capital, a economia brasileira ndo
havia passado ainda por um longo processo de concentracdo e centralizagdo de capitais. A
primeira metade do século XX, na realidade, marca o gradual afastamento das atividades
industriais em relacdo as atividades agropecuarias (em especial a producdo cafeeira), ainda
que submetida a estas. Esse afastamento e, portanto, o desenvolvimento da fragdo industrial
do capital produtivo era contido pela auséncia de um robusto mercado interno para bens de
consumo corrente (MELLO, 1991).

Chasin (1999), nessa linha, aponta que o capitalismo brasileiro se forma a partir de um
“capital atrofico”, subordinado ao capital internacional. Ainda que o ciclo desse
desenvolvimento tenha terminado nos idos dos anos de 1990, a resultante ndo é outra sendo a
integracdo subordinada a dindmica mundial regida pelas principais economias. Para a nossa
discussdo, é importante destacar que esse atrofiamento, entre outras coisas, significa uma
estrutura industrial reduzida e limitada a setores menos dependente de tecnologias (com
grande protagonismo do agronegdcio), uma vez que 0 acesso a tecnologia se da nas condi¢des
impostas pelas grandes corporagfes transnacionais. Nas palavras de Albuquerque (1990, p.
117), os “paises dependentes conhecerdo uma relagdo com o patamar tecnoldgico
internacional caracterizada por um momento de aproximacgdo e afastamento. (...) Nos
momentos de revolugdo tecnoldgica nos paises lideres, o afastamento € inevitavel, imposto
pelo avanco do patamar dos paises centrais”.

Além disso, como a economia brasileira ndo contou com um longo processo de

acumulacdo de capital, os gestores econdmicos ndo concentram recursos em abundancia para
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langar médo de altos investimentos em P&D. Esse movimento seria central na direcdo do
desenvolvimento interno de novas tecnologias e, finalmente, na construgdo de um ciclo de

reversdo da dependéncia econdmica nacional. Na contraméo disso,

Uma inovacdo tecnologica em um pais dependente € um novo produto ou novo
processo que se difunde dos paises avangados para os mais atrasados. O processo de
modernizacdo tecnoldgica nos paises dependentes inicia-se saltando varias fases que
estdo na génese de uma revolucdo tecnoldgica: estagios como o de desenvolvimento
da ciéncia pura, invencdo e inovacdo estardo ausentes. Distingue-se 0 processo
frente aos paises avancados por comecar pela sua difusio. E um processo
incompleto. (ALBUQUERQUE, 1990, p. 132)

Ainda que, paralelamente ao boom de investimentos produtivos nas economias
centrais entre as déecadas de 1950 e 1970, verifiquemos também um boom de investimentos no
Brasil, as semelhancas param por ai. Enquanto os investimentos brasileiros tém como fim
acessar as tecnologias ja difusas nas economias centrais, 0s gestores das inddstrias que
lideravam o mercado mundial, em consonancia com gestores politicos, perseguiam um novo
salto tecnoldgico com os ganhos técnicos gerados pelas pesquisas bélicas.

No curto-prazo, no entanto, 0 acesso a tecnologias ja produtivamente testadas, permite
que as empresas brasileiras alcancem um impressionante salto na produtividade do trabalho,
mesmo quando comparada as economias centrais (Grafico 9). Esse salto, no entanto, fica
confinado a setores tecnologicamente menos importantes como: “manufatura, mineragao,
servicos publicos, transporte e assim por diante, com servigos sendo relativamente menos
eficientes e o setor agricola sendo posicionado em algum ponto intermediario” (MATEO,
2018, p. 14).

Encerrado esse periodo, com a taxa de lucro global em tendéncia declinante (Grafico
7), a economia brasileira paga o preco pelo seu atraso estrutural. Numa economia de soma
zero, as possibilidades de crescimento dos capitais produtivos sdo extremamente reduzidas.
Nesse cendrio, a economia nacional perece a competicdo internacional e entra num processo

que se estende até os dias atuais: a reprimarizacao da estrutura produtiva nacional.
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Gréfico 9 - Evolucao da produtividade do trabalho em relagdo aos EUA
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Fonte: IEDI (2018)

Com a queda na lucratividade (grafico 10), no entanto, os gestores do capital atuantes
no Brasil reduzem o ritmo dos investimentos e, assim, ndo oferecem resisténcia ao processo
de reprimarizagdo. Desse modo, as décadas de 1980 e 1990 sdo marcadas pela forte
estagnacdo da economia brasileira, mais acentuadamente nos setores que puxaram 0S
investimentos nas décadas anteriores. Para a competitividade da industria nacional, os efeitos
dessa estagnacao sdo ainda mais graves, uma vez que os setores mais afetados sdo aqueles que
mais contribuem para a difusdo dos avancos tecnoldgicos. Ou seja, a retracdo do investimento
nesses setores prejudica também a competitividade de outros setores — como o de bens
intermediarios — que ndo tém acesso a tecnologias com custos de transporte mais baixos e

mais adaptadas a realidade brasileira. Em fung&o disso,

Durante a década de 1990, ocorreu uma reconfiguragdo da estrutura econdmica no
Brasil em dire¢do a sua reprimarizagdo, e a industria de transformacdo perdeu
metade de sua participacdo no PIB total, de 30 para 35% de 1972 a 1989 para 16 a
18% desde 1995. Em outras palavras, esse setor cresceu em média 8,32% durante as
décadas de substituicdo de importagdes, mas apenas em 1,32% entre 1980 a 2008
(MATEO, 2018, p. 14).
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Gréfico 10 - Evolucao da acumulacédo de capital e da taxa de lucro no Brasil
(1952 — 2009)
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Fonte: Marquetti e Porsse (2014)

Nessas condi¢bes, com a economia mundial avancando ainda mais na dindmica do
jogo de soma-zero, a queda nos investimentos produtivos no Brasil ndo poderia ter outro
efeito que ndo a reducdo da participacdo da inddstria brasileira no mercado internacional.
Portanto, é nesse cenario nebuloso, que teve inicio o atual ciclo econdmico brasileiro.

Vale enfatizar ainda que, como o0 que determina o carater atréfico da acumulacao de
capital no Brasil é a incapacidade em se desenvolver as forcas verdadeiramente capitalistas
em territorio nacional, deveremos conferir maior destaque para a analise do padrao decisorio
para os gestores do capital produtivo. S&o as decisdes desses agentes que podem de fato criar
as condicOes para 0 rompimento com o padrdo atréfico da acumulacdo de capital ou indicar a
sua permanéncia.

Além disso, ressaltamos uma vez mais, que o corrente ciclo econdmico merece toda a
nossa atencdo ndo somente por sua contemporaneidade, mas por sua trajetdria muito
particular. Entre 2004 e 2008, a economia brasileira viveu uma surpreendente fase expansiva,
muito diferente do que havia sido vista nas décadas anteriores. Para muitos analistas que
testemunhavam esse movimento, a economia brasileira, juntamente com os demais BRICS,

estava em vias de reverter a longa trajetoria estagnante que marcava a economia mundial e,
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além disso, alcar-se a condicdo de poténcia econdmica. Menos de uma década depois,
entretanto, o Brasil vivia uma das piores crises de sua historia e via 0 seu parque industrial

envolto numa trajetdria de franca decadéncia.

5.1 OS GESTORES DO CAPITAL NA FASE EXPANSIVA (2004 A 2008)

5.1.1 O boom das commodities e a ampliacdo do mercado interno

Com o processo de reprimarizacdo da produgdo efetivado nos anos 1980 e 1990, a
economia brasileira volta a se tornar fortemente dependente do agronegdcio. Assim, o
empurrdo decisivo para o inicio da expansdo da economia nacional, nos anos 2000, foi dado
pelo aumento da demanda internacional por commodities. Entre 2002 e 2007, o preco das
commodities subiu 135%, o que elevou acentuadamente a lucratividade das atividades
extrativistas e agropecuarias (MARQUETTI; HOFF; MIEBA, 2016). Impulsionadas por isso,
a Vale e a Petrobrds acumularam, seguidamente, os maiores lucros histdricos entre as
empresas brasileiras de capital aberto (UOL, 2008).

O desafio dos gestores politicos, por sua vez, era criar um pacote de medidas que
incentivassem acfes mais contundentes dos gestores econdmicos, de forma que o impulso
conferido pela alta no preco das commodities ndo ficasse restrita somente aos setores
diretamente beneficiados. O caminho eleito pela equipe econémica nomeada por Lula foi o da
ampliacdo da demanda interna por produtos industrializados.

Para isso, visando incentivar que os gestores do capital financeiro ampliem a oferta de
crédito para empresas e familias, Henrique Meirelles — o entdo presidente do Banco Central -
reduz a taxa Selic de 26,5% para 16%. Ainda que de forma mais moderada, 0 mesmo
movimento serd repetido nos anos seguintes: chegando a casa dos 8,75% em 2009. A
expectativa era baratear ndo apenas o crédito empresarial, mas também facilitar o acesso a
crédito pelas familias (como vimos no capitulo anterior, algo que estava em pleno vigor nos
EUA). Devemos ressaltar, no entanto, que esse processo foi contrarrestado por movimentos
centralizadores de capital entre bancos, que também ndo enfrentavam os novos movimentos
concorrenciais postos em outros paises pela legalizacdo do shadow banking. Os resultados
efetivos, portanto, ficaram muito aquém do que poderia ser esperado pelos gestores politicos e
dos resultados obtidos nos EUA (embora também tenham impedido a proliferacdo irrestrita da

especulacgéo financeira, como nos EUA).
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Dado o carater oligopolistico do setor financeiro brasileiro, os gestores do capital
financeiro se viram em condigdes de seguirem uma direcdo diferente da esperada pelos
gestores politicos: optaram pelo caminho da ampliacdo dos spreads. Esse movimento, como
veremos ao longo deste capitulo, encontrou baixissima resisténcia dos gestores politicos.
Somente anos mais tarde, quando a economia brasileira entra numa conjuntura muito menos
favoravel, esse movimento gerara tanto uma acdo mais contundente tanto dos gestores
politicos, quanto uma forte indignacéo dos representantes do capital produtivo.

Retornando aos planos dos gestores politicos para a ampliacdo do mercado interno,
aqueles que obtiveram melhores resultados foram os programas de redistribuicdo de renda -
Bolsa Familia, Minha Casa Minha Vida, etc. - e a valorizagdo do salario minimo. Tais
medidas, indubitavelmente, tiveram efeitos positivos na geracdo de um movimento
econdmico expansivo, entretanto, € importante reconhecer suas limitagdes. Entre 2003 e 2010,
o0 salario minimo cresceu aproximadamente 270% (contra 157% do IPCA), enquanto nos oito
anos anteriores ele havia se valorizado em 285% (contra 201% do IPCA). A valorizagao
salarial, portanto, foi aproximadamente 12% superior a obtida entre 1995 e 2002, o que de
fato gera uma pressédo positiva sobre a demanda, mas com claras limitacdes.

Ainda assim, a atuagdo conjunta dessas medidas e a valorizagdo das commodities
permitiram que a taxa de lucro da economia brasileira rompesse a barreira dos 30% (Gréfico

11) e envolvesse toda a economia brasileira numa espiral positiva.
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Gréafico 11 - Taxa de lucro da economia brasileira e taxa de acumulagéo
(2000-2015)
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5.1.2 A passividade dos gestores produtivos do capital

Ainda assim, quando encaramos o impacto desse cenario no desenvolvimento do
verdadeiro capitalismo no Brasil, a passividade dos gestores do capital produtivo € a grande
marca do periodo (gréfico 12). Embora a taxa de lucro comece a se elevar ja no final de 2002,
0s gestores produtivos sé aceleraram o ritmo dos investimentos a partir de 2006. Como nos
indica o Grafico 13, até entdo, a estratégia adotada foi reduzir endividamento e apostar na

ampliacdo do nivel de utilizacdo da capacidade produtiva instalada.
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Gréfico 12 - Proporc¢éo do lucro media investida (%)
(2000 a 2016)
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Os Graficos 12 e 14 nos ajudam também a notar que, mesmo quando ampliaram 0s
investimentos, o fizeram de forma homeopatica. Podemos ver que a inddstria nacional operou
quase 7 anos (de 2008 a 2014) acima da sua capacidade produtiva regular: a qual, devemos
enfatizar, j& estava tecnologicamente muito defasada em relacdo aos principais players
mundiais.

No Grafico 9, por sua vez, vemos a evolucdo da produtividade das industrias
brasileiras em relacdo as industrias norte-americanas. Com isso, somos capazes de tatear o
tamanho do atraso da indUstria nacional. Nessa direcdo, vale adicionar que mesmo a industria
norte-americana apresenta um nao desprezivel atraso tecnoldgico em relacdo as industrias
japonesa, alema e sul-coreana (IEDI, 2018).

A passividade dos gestores do capital produtivo mostrar-se-a ainda mais danosa para o
capital produtivo quando analisarmos a evolucdo da relacdo lucros x salarios. Num cenério
em que os gestores politicos priorizavam a valorizacdo salarial, e tal medida era bem
recepcionada pelo capital comercial, ao invés de os gestores do capital produtivo aumentarem
a sua independéncia em relagdo as reivindicacdes da forca de trabalho (aumentando a relacéo
capital constante / capital variavel, gerando desemprego e, assim, pressionando negativamente

os salarios), optaram por apostar largamente no emprego massivo de forca de trabalho.
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Gréfico 13 - Taxa de lucro sobre o patriménio liquido (eixo da esquerda) e alavancagem (eixo

da direita)
(2000 a 2015)
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Gréfico 14 - Utilizacao da capacidade instalada na economia brasileira
(2002 - 2018)
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Reforcando o carater atréfico do capitalismo brasileiro, o setor da indudstria nacional

em que os gestores foram mais comedidos nos investimentos é justamente o setor em que
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mais se esperava uma alta nos investimentos: o setor Baseado em Engenharia e P&D. Na
Tabela 3 vemos que o nivel de investimento em relacdo ao valor agregado do setor Baseado
em Engenharia e P&D fica muito proximo do setor Intensivo em Trabalho, em que o volume
de investimentos demandado € mais baixo. Tessarin (2019) acrescenta que 0s gestores
produtivos atuando em empresas transnacionais com filiais no Brasil também investem menos
aqui do que em outros paises. Nessas condi¢fes, € impossivel imaginar que os setores de alta
tecnologia do pais iriam se desenvolver e se tornarem mais competitivos no mercado

internacional.

Tabela 3 - Taxa de Investimento a precos correntes na Industria: Aquisicdo mais Melhorias
menos Baixa de ativos tangiveis/Valor adicionado
(2007, 2013 — 2015)

SETORES 2007 2013 2014 2015
Total da indUstria 24,1 24,1 23,5 22,2
Baseado em recursos naturais 36 37 33,7 32
Intensivo em trabalho 8,8 8,8 7,7 6,1
Intensivo em Escala 21,7 17,7 20,7 20,4
Baseado em Engenharia e P&D 9,7 10,3 11 10,4

Fonte: adaptado pelo autor, a partir de IBGE/MP, Contas Nacionais Trimestrais

Podemos, no entanto, perguntar-nos sobre a possibilidade dos gestores do capital
produtivo atuantes no setor de produtos baseados em Engenharia e P&D agirem de forma
distinta, uma vez que sdo muitas as alegacbes de que as condi¢bes encontradas por ele
impediriam qualquer tipo de reagdo. Num dos mais recentes estudos do Instituto de Estudos
para Desenvolvimento Industrial (IEDI, 2018), muito se falou do carater incipiente da
estrutura nacional de pesquisa e desenvolvimento tecnoldgico (centros de pesquisa
desintegrados, subfinanciados, etc.). Num momento em que a competicdo internacional se
intensifica e, portanto, crescem as barreiras que impedem o acesso as principais tecnologias, a
incapacidade em se desenvolver internamente novas tecnologias impossibilitaria uma acéo
mais contundente dos gestores do capital produtivo.

Por outro lado, citamos no capitulo anterior algumas estratégias empregadas em outros
paises para enfrentar essas dificuldades. A partir de Brenner (2006), destacamos a
aproximacdo entre gestores econdémicos e gestores politicos, no Japdo, criando um plano
nacional para o desenvolvimento industrial. Tessarin (2019), por exemplo, sugere a criacéo de

politicas publicas que incentivem a ampliacdo de investimentos em P&D: “com estimulos a
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transferéncia de tecnologias, instalacdo de centros de pesquisa, parcerias com instituicoes
nacionais de desenvolvimento tecnoldgico, etc. Essa € uma linha que a China vem seguindo e
alcando sucesso”. Na mesma linha, Tessarin, Suzigan e Gilhoto (2019) defendem a
constituicdo de redes de cooperagdo para o sucesso dos investimentos em P&D.

Ainda seguindo os passos dos autores, a partir da comparacdo entre o padrdo de
respostas efetivado no Brasil e o padrdo efetivado em outras economias, eles apontam uma
diferenca fundamental. No segundo grupo, enquanto 0s gestores atuantes em setores de menor
intensidade tecnoldgica tendem a priorizar investimentos na aquisicdo de novas maguinas e
equipamentos, os gestores atuando em setores de maior intensidade tecnoldgica tendem a
priorizar investimentos em P&D. J& no Brasil essa diferenca independe do setor de atuacéo,
mas sim da criacdo de redes de cooperacdo. Os gestores das empresas gque inovaram sem
relacdo de cooperagdo - cinco sextos das inovadoras - concentraram seus investimentos na
aquisicdo de méaquinas e equipamentos (TESSARIN; SUZIGAN; GUILHOTO, 2019). Do
outro lado, “as empresas nacionais que cooperaram se destacam por realizarem elevados
gastos com P&D, especialmente o grupo de alta tecnologia” (TESSARIN; SUZIGAN;
GUILHOTO, 2019, p. 22).

Contudo, alinhados com as reclamac6es dos pesquisadores ligados a indUstria nacional
(IEDI, 2018), os autores também denunciam as dificuldades em se criar uma rede de
cooperacdo no Brasil. Para estabelecer redes de cooperacdo, 0s gestores do capital produtivo
se viram obrigados a estreitar lacos com “clientes e fornecedores, por isso o esforco teve que
ser maior do que das empresas estrangeiras, pois ndao tinham a opcdo de contatar outras
empresas do grupo para aproveitar informagdes de pesquisas ja realizadas” (TESSARIN;
SUZIGAN; GUILHOTO, 2019, p. 22).

Temos aqui, portanto, um caso claro em que a dindmica econémica (que ndo pode ser
divorciada das respostas efetivadas pelos gestores do capital no passado) impGe grandes
limitacBes aos atuais gestores do capital, o que ndo significa, contudo, que hd somente um
Unico curso possivel de agéo.

Avangando ainda mais sobre o padrdo dos investimentos dos gestores econdémicos,
devemos destacar o volume dos investimentos efetivados pelos gestores atuantes no setor
extrativista. Enquanto a taxa de investimento média da industria nacional era de 24%, os
gestores das industrias que exploram 0s recursos naturais (com destaque para petroleo e
derivados) efetivavam investimentos acima dos 35% (tabela 3). Com isso, esse setor
apresentou um ritmo elevado e constante de crescimento, mantendo a sua posic¢ao de lideranga

no setor industrial brasileiro (Grafico 15).
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H4, portanto, um forte contraste entre o caminho seguido pelos gestores das empresas
extrativistas e 0s demais setores. Enquanto o setor extrativista segue em expansdo até a crise,
“o numero de empresas inovadoras da industria de transformagdo brasileira se manteve
estagnado entre 2003 e 2014” (TESSARIN; SUZIGAN; GUILHOTO, 2019, p. 26). Um
retrato disso é que os maiores lucros acumulados em territorio nacional no ano de 2008 foram
auferidos por duas empresas que exploram os recursos naturais (Petrobrds e Vale) e dois
bancos comerciais (Bradesco e Ital Unibanco). Vale ainda adicionar que o peso do setor
extrativista na composicao do PIB brasileiro dobrou entre 2000 e 2010, de 5% para 11,2%
(PETROBRAS, 2014).

Gréfico 15 - Participacdo dos setores da industria no PIB nacional
(2003 - 2017)
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Por outro lado, o conservadorismo dos gestores econdmicos brasileiros, quanto a
ampliacdo de investimentos nos setores mais tecnoldgicos, impactou positivamente na
reducdo do nivel de desemprego. Ao conterem 0s investimentos, os gestores do capital
produtivo optaram por ampliar o uso de forca de trabalho em detrimento de maquinas
poupadoras de trabalho. Nesse diapasdo, a taxa de desemprego cai “de 12,3 por cento em

2003 para 6,7 por cento em 2010” (MARQUETTI; HOFF; MIEBA, 2016, p. 10), 0 que é um
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movimento importante diante do plano de ampliacdo do mercado interno efetivado pelos
gestores politicos.

O impulso decisivo para a expansdo econdmica, no entanto, veio do boom
internacional nos precos das commodities, que envolveu os setores industriais que exploram
0S recursos naturais numa espiral extremamente positiva. Acompanhando os Gréaficos 14 e 15
podemos, no entanto, antever o ponto final dessa fase expansiva. Em ambos notamos uma
queda abrupta das curvas no final de 2008 e inicio de 2009. Ndo coincidentemente, trata-se do

momento em que a crise estadunidense converte-se numa crise mundial.

5.2 0S GESTORES DO CAPITAL NA ESTAGNACAO (2009 A 2014)

5.2.1 As (des)articulacdes entre gestores politicos e gestores do capital produtivo

A crise econdmica mundial tem efeitos quase imediatos sobre a dinamica econdémica
brasileira. Além da queda nas exportacdes e na utilizacdo da capacidade produtiva instalada,
0s gestores econdémicos pisam imediatamente no freio, contendo investimentos (grafico 12).
Cabia, portanto, aos gestores politicos formular um novo pacote de incentivos a fim de que os
gestores econdmicos ampliem novamente os investimentos. O caminho escolhido, no entanto,
ndo foi muito além da criacdo de um novo pacote de medidas para a ampliacdo do mercado
interno.

Em 2008, temendo que o aquecimento da economia gerasse uma pressao inflacionaria,
0 Banco Central havia decido elevar seguidamente a taxa Selic (de 11,25% para 13,75%).
Contudo, diante dos imperativos de uma economia em crise, Lula opta por, novamente,
implantar medidas de ampliacdo do crédito. Para isso, 0 Banco Central ndo sé reverteu as
decisbes tomadas no ano anterior, como ainda baixou a taxa basica de juros em mais 2,5%:
trazendo-a para 8,75%.

Também visando a expansao do crédito, a equipe econdmica de Lula decide conferir
grande protagonismo ao BNDES na conducéo dos financiamentos empresarias. Desse modo,

0 banco quase duplica a suas operacdes de crédito entre 2009 e 2010 (Gréfico 16).
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Gréfico 16 - Operacgdes de Credito do BNDES frente ao PIB
(2003 — 2018)

11,3

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fonte: Elaborado pelo IEDI (2018), a partir dos dados do Banco Central

Por outro lado, podemos perceber uma série de equivocos na politica industrial
implantada pelo governo. Tratando-a, conjuntamente, com os planos de ampliacdo do
mercado interno, o governo decidiu: 1) aliviar a carga tributéria da inddstria automobilistica e
de eletrodomésticos e 2) criar o PAC (Programa de Aceleracdo do Crescimento). A ideia era
reduzir custos e despesas do capital produtivo (com impostos, seguros e custos de transporte),
0 que culminaria no barateamento de bens de consumo duraveis e, ainda, gerar novos postos
de trabalho por meio das obras do PAC. Para isso, entretanto, 0s gestores econémicos teriam
gue acompanhar a ampliacdo dos investimentos publicos, criando novas unidades produtivas
ou comerciais, expandindo a capacidade produtiva, etc.

Essas medidas, entretanto, ficaram muito aquém das demandas dos gestores do capital
produtivo. Enquanto entre os gestores ligados as atividades industriais mais dependentes do
emprego de forca de trabalho a principal demanda era arrocho salarial, entre os gestores
ligados aos setores tecnoldgicos, as principais demandas giravam em torno do fomento as
atividades de pesquisa e desenvolvimento. Enquanto as medidas de ampliacdo do mercado
interno, via elevacdo salarial, entravam em choque direto com as demandas do primeiro
grupo, o PAC pouco atendeu as demandas do segundo grupo.

Devemos lembrar que as gestdes petistas se colaram a uma fracgdo particular do capital
produtivo: a construgdo civil. Sob sua influéncia direta, o planejamento do PAC prioriza

grandes obras publicas que pouco atendiam a reivindicagdes mais gerais do capital, mas que
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geravam forte adesdo das empreiteiras. Como exemplo disso, podemos citar a construgéo de
estadios de futebol para a Copa do Mundo, bem como ginasios esportivos e a vila olimpica
para as Olimpiadas. Consequentemente, o setor da construgdo civil apresenta um incrivel
crescimento ao longo do século XXI, tronando-se o segundo setor industrial com maior
impacto no PIB brasileiro entre 2011 e 2015 (grafico 15) Esse movimento, contudo, pouco
contribuiu para a expansao dos investimentos produtivos ndo ligados a essas atividades.

Uma andlise mais detalhada da evolugédo dos investimentos privados aponta que, com
0 crescimento dos temores diante da crise externa, os gestores do capital produtivo pisaram
abruptamente no freio, reduzindo investimentos e a utilizacdo da capacidade instalada em
quase 20% (Gréfico 14).

Entretanto, diante da estabilizacdo do mercado externo, sem que o mercado interno
desses sinais de se abalar com a crise externa e contando com o apoio dos gestores politicos,
0s gestores econdmicos decidiram intensificar a producdo e, no ano seguinte, ampliaram
investimentos. Esse movimento, no entanto, teré curto folego.

Com a economia brasileira dando sinais de recuperar o ritmo pré-crise, surfando na
onda midiatica em torno dos BRICS e propagandeando as medidas tomadas por sua equipe,
Lula afirmou que, para a economia brasileira, a crise de 2008 ndo passou de uma “marolinha”
(ESTADAO, 2009). Uma anélise mais atenta, entretanto, constataria que a economia
nacional, além de ndo ter rompido com sua histdrica subordinacdo ao capital internacional, ja
demonstrava os primeiros sinais internos de desgaste.

No Grafico 9 podemos ver que, antes mesmo da eclosdo da crise internacional, a taxa
de lucro média das corporacdes brasileiras ja apresentava tendéncia declinante. Outro ponto
que, lentamente, vai se transformar num grande problema para os gestores do capital
produtivo é o crescimento mais acelerado do salario médio real em relacdo a produtividade
liquida do trabalho (Gréfico 17). “Na média da industria geral, este item de custo, que
representava 8,9% do valor da producdo em 2007, subiu para 10,1% em 2011, alcancando
10,8% em 2015 (IEDI, 2018, p. 163). Vale ressaltar, no entanto, que para o capital comercial
do departamento Il (ou seja, a submodalidade de capital comercial que vende diretamente ao
consumidor final) o crescimento salarial possui efeitos muito positivos, uma vez que tende a

ampliar o poder de consumo do seu mercado consumidor.
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Gréafico 17 - Salario médio real e a produtividade liquida do trabalho no Brasil
(2000-2015)
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Fonte: Marquetti, Hoff e Mieba (2016)

Com a nova alta nos investimentos produtivos pos-crise, entretanto, a produtividade
do trabalho apresenta intenso em crescimento até 2011, o que impediu que o aumento dos
custos salariais antecipasse a crise. Os setores com maior composi¢do organica, em particular
os de alta tecnologia, foram os menos prejudicados pelo aumento dos custos e 0s que tiveram
maior peso no aumento da produtividade nesse periodo. Segundo os dados do IEDI (2018),
entre 2010 e 2015, enquanto a produtividade do setor Baseado em Recursos Naturais caiu 2%,
nos setores Intensivo em Trabalho e Intensivo em Escala cresceu respectivamente 1,7% e

1,6%; e no setor Baseado em Engenharia e P&D cresceu 5%. Entretanto,

as maiores taxas de crescimento da produtividade ocorreram em segmentos com
menor peso relativo em termos de valor adicionado, como os de fabricagdo de
equipamentos de informética, produtos eletrénicos e Opticos (16,6% em media ao
ano) e impressdo e reproducdo de gravacles (6,1% em media ao ano). A
contribuig8o destes setores ao valor adicionado somava somente 3,6% do total em
2015 (IEDI, 2018, p. 156-7).

N&o obstante, olhando para todo esse periodo, ndo podemos superestimar 0 volume

dos investimentos produtivos no Brasil. “A taxa geral de investimento no Brasil atingiu em
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média 18% do PIB, abaixo da de outras economias em desenvolvimento, como Chile (23%)
ou México (25%), e muito abaixo da China (42%) e India (31%)” (ROBERTS, 2017a).

Desse modo, com a folha salarial ainda impactando fortemente os resultados das
empresas, a partir de 2012, as condicGes gerais da economia se tornam muito adversas para a

acumulacdo de capital (Grafico 18).

Gréfico 18 - Evolucgdo da lucratividade x salarios
(2000 — 2015)
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Fonte: Marquetti, Hoff e Mieba (2016)

Segundo os dados do IBGE, em 2010, o Salério do Pessoal Ocupado na Producdo
representava 16,9% do valor adicionado pelos Setores Intensivos em Recursos Naturais,
34,8% do valor adicionado pelos Setores Intensivos em Trabalho, 21,8% do valor adicionado
pelos Setores Intensivos em Escala e 23,8% do valor adicionado pelos Setores Intensivos em
Engenharia e P&D. Cinco anos mais tarde, esses valores saltaram para, respectivamente,
21,7%, 40%, 26,1% e 25,9%.

Como nédo poderia ser diferente, num mercado mundial altamente competitivo, o
aumento dos custos de produgdo da indastria nacional impactou diretamente o seu
desempenho externo. No Gréafico 19, vemos que o periodo entre 2009 e 2014 é marcado por
uma forte estagnacdo nas exportacOes brasileiras. Excetuando o setor de baixa tecnologia,
todos os demais setores conseguiram somente manter a posicdo alcancada antes da crise

internacional (e mesmo a expanséo do setor de baixa tecnologia teve curto folego).
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Gréfico 19 - Exportacdo de Produtos da Industria da Transformacdo por Intensidade
Tecnoldgica (1997-2017)
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Fonte: IEDI (2018), a partir da metodologia da OCDE

Outra marca do enfraquecimento da economia nacional é a perda do espaco da
indUstria de bens de capital (departamento I). Enquanto nos anos de expansdo de econémica
esse setor apresentou saldo comercial positivo, de 2008 em diante o volume de exportacdes
cai. Contudo, como os gestores do capital produtivo ainda estavam ampliando investimentos,
a solucdo encontrada foi expandir a importacdo de bens de capital (MIGUEZ, 2016). Temos
mais um exemplo de descompasso entre as acBes dos gestores politicos e as reacfes dos
gestores econdmicos. Enquanto os primeiros apostavam no aquecimento do mercado interno
para compensar a queda da procura externa, 0s gestores do setor de bens de capital ndo
conseguiram nem manter o ritmo das exportacfes, nem atender o0 mercado interno.

Poder-se-ia argumentar, por outro lado, em consonancia com o argumento de Durand e
Gueuder (2016), que com a economia brasileira ainda demonstrando vitalidade e a economia
internacional mergulhada em crise, o Brasil teria se tornado um importante destinatario para
investimentos estrangeiros (Grafico 20). O estudo realizado por Durand e Gueuder (2016)
demonstrou que, como a taxa média de lucro de economias emergentes superam a taxa média
de lucro das economias centrais, € natural que o capital se deslogue para essas regides.
Contudo, também seria esperado que, diante da queda da lucratividade da economia brasileira,

esse capital se deslocasse para outras economias emergentes.
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A chave explicativa € encontrada quando comparamos a renda dos investimentos
diretos no pais com os lucros e dividendos remetidos para o exterior (Grafico 21). Analisando
a Balanca de Pagamentos, podemos notar que ambos apresentam um comportamento muito
similar até 2010, quando, de um lado, hd um intenso crescimento do fluxo de rendas e, de
outro, o fluxo de lucros e dividendos segue uma tendéncia declinante, acompanhando a

tendéncia declinante da taxa de lucro média da economia brasileira.

Grafico 20 - Investimento Direto no pais em % do PIB
(1995 — 2017)
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Gréfico 21 - Fluxo de Renda e Lucros para o exterior
(1995 - 2017)
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Portanto, podemos afirmar que, pelo menos, para os anos de 2009 a 2012, o principal
impeto para o crescimento dos investimentos externos no Brasil foi a possibilidades de
ganhos improdutivos. Num momento em que a economia mundial se recuperava da
hecatombe gerada pela crise estadunidense de 2007-8, séo o0s elevados ganhos garantidos
pelos titulos da divida publica brasileira, ndo a dinamicidade da atividade produtiva brasileira,
gue aparecem, internacionalmente, como uma 6tima opc¢éo de investimento.

Podemos constatar esse fendbmeno também olhando para a evolugdo dos maiores
lucros empresariais do pais. Entre 2010 e 2013, dos 10 maiores lucros empresariais —
considerando somente as empresas de capital aberto — metade provinha de bancos comerciais,
sendo que pelo menos 3 deles estavam entre 0s 5 maiores lucros. Nesse cenario, até as
empresas extrativistas que haviam acumulado imensos lucros nos anos anteriores comegavam
a perder espaco. Nao havia, portanto, empresas ndo financeiras atuantes no Brasil que
pleiteassem a condicdo de competidores globais e que, com isso, atraissem grandes
investimentos estrangeiros (salvo, é claro, casos muito particulares, como o da Embraer).

Ja em 2011, passado 0 excesso de otimismo que contagiou o ex-presidente Lula, a
equipe econdmica de Dilma Rousseff desenvolve um novo pacote de medidas buscando

reaquecer a industria nacional. Entre tais medidas, destacam-se novas reducdes na taxa bésica
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de juros: a taxa SELIC, que atingia a marca de 12% em outubro de 2011, é reduzida
seguidamente até atingir a marca de 7,25% em novembro de 2012, e é mantida nesse patamar
até junho do ano seguinte.

Ou seja, enquanto de um lado paises emergentes, como a india e a China, recuperam-
se dos efeitos da crise norte-americana, do outro, a rentabilidade dos titulos publicos
brasileiros é prejudicada com a reducéo da SELIC. Desse modo, apds o boom da rentabilidade
dos Investimentos Diretos, entre 2011 e 2013, vemos 0 seu retorno ao patamar de 2004.

Uma ultima evidéncia de que as bases da economia brasileira ja estavam deterioradas
e que, portanto, a eclosdo da crise brasileira era questdo de tempo, é o crescimento da
proporcdo entre receitas financeiras e o lucro total das empresas ndo financeiras. Vale
destacar que, segundo o levantamento de Zane e Gottschalk (2018), os gestores econémicos
decidiram também expandir a parcela dos lucros distribuidas na forma de dividendos: entre
2003 e 2011, a parcela média do resultado liquido distribuida como dividendos era de 35,3%,
jaentre 2012-2015, essa parcela subiu para 42,2%.

5.2.2 A crise se aproxima e os conflitos se intensificam

Discutimos, no capitulo anterior, que um dos subterfugios encontrados pelos gestores
econdmicos do capital, para driblar a queda da taxa média de lucro, foi a ampliacdo das
atividades especulativas. Falamos, inclusive, numa aproximacao entre as tarefas dos gestores
do capital produtivo e as tarefas dos gestores do capital financeiro, uma vez que as empresas
ndo financeiras, cada vez mais, aventuravam-se nos mercados financeiros. No Brasil, esse
processo acontece de forma limitada, uma vez que os bancos comerciais concentram imensos
poderes e a desregulamentacdo do setor ocorreu timidamente. Porém, no Gréafico 22, vemos
claramente como a proporcdo das receitas financeiras no lucro das empresas ndo financeiras

aumenta impressionantemente nos anos de estagnacgéo do ciclo econdmico brasileiro.
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Gréfico 22 - Proporcéo das receitas financeiras no lucro total do setor ndo-financeiro no Brasil
(1996-2015)
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A partir dos graficos 12, 13 e 22, vemos que o padrdo identificado por Kliman e
Shannon (2015) para os EUA, também se manifesta no Brasil. O aumento das receitas
financeiras ndo significou a derrocada dos investimentos produtivos, uma vez que a parcela
média de investimento em relacdo aos lucros se manteve nesse periodo. O elemento distintivo
é 0 aumento do endividamento (alavancagem) no periodo (gréfico 13).

Esse fenbmeno, contudo, nos permite jogar luz sobre como o capital financeiro e as
atividades especulativas ganham espaco na economia nacional, e contribuem para o
atravancamento do processo de acumulacdo. Nos primeiros anos do ciclo de expansdo
econdmica, diante da elevacdo da taxa de lucro, os gestores do capital produtivo e do capital
comercial ddo prioridade para a reducdo do endividamento, ao invés de realizarem novos
investimentos. Ja nos anos de 2011 a 2015, esses mesmos gestores optam por ampliar os
niveis de endividamento a fim de ampliarem as receitas financeiras.

Dessa forma, a estratégia da equipe econdmica do governo Dilma - gerar novos
incentivos para que 0s gestores econdmicos efetivassem investimentos adicionais -, na pratica,
permitiu que estes implementassem os planos de investimentos concebidos durante o ciclo
expansivo (ou mesmo tentando reverter a estagnacdo dos seus negocios), e destinassem fatias
adicionais de recursos para as atividades especulativas, inclusive alavancando 0s seus

negocios para isso. Dada a queda da lucratividade, e considerando o conservadorismo que
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demonstraram nos anos de expansdo econémica, é quase 6bvio que os gestores do capital
produtivo seguiriam o caminho que de fato seguiram.

Com a queda das exportacdes, aumento do consumo de importados, reducdo da carga
tributaria e aumento dos gastos publicos, um novo problema é adicionado a essa balanga: os
déficits nas contas publicas. Essa situagdo se torna probleméatica na medida em que gera dois
novos nos na dindmica econémica: 1) com as contas publicas exauridas, reduz-se em grande
medida as possibilidades dos gestores politicos adotarem novas acdes anticiclicas (o que
coincide com o momento em que o ciclo econémico entra na sua fase declinante); 2) a
inseguranca em torno da capacidade dos gestores politicos honrarem os seus compromissos, o
que afeta diretamente todos aqueles que possuem titulos do governo ou que contam com a sua
liquidez (em especial os gestores do capital financeiro).

Nesse cendrio, a articulacdo entre os agentes (gestores politicos, gestores econdmicos
e classe trabalhadora) atinge niveis extremamente complexos. O governo Dilma, diante da
historica ligagdo do seu partido com a classe trabalhadora, ndo podia absorver, irrestritamente,
as demandas mais latentes do capital coletivo. Assim, pressionada pelas Jornadas de Junho,
pelas eleicdes que se avizinhavam, e com a desaceleracdo da economia, a equipe econdmica
de Dilma opta por agir comedidamente em diversas diregdes.

Diante dos seguidos déficits nas transacGes correntes - que comegcavam a gerar a
desvalorizacdo do real e a pressionar ainda mais as contas publicas -, 0 governo Dilma optou
por reduzir os reajustes das tarifas administradas, enquanto o Banco Central vendia, no
mercado secundario, contratos que protegem as empresas da desvalorizacdo cambial. Se, de
um lado, essa acdo mitiga as perdas do capital produtivo, de outro,
Central com esses contratos, [em 2014], foi de 17,3 bilhdes de reais” (MARQUETTI; HOFF;
MIEBA, 2016, p. 18).

Ainda visando atender as demandas do capital produtivo, os gestores politicos

‘o prejuizo do Banco

estendem os pacotes de desoneracdo tributaria. A expectativa era dar novo folego para que 0s
gestores do capital produtivo pisassem novamente no acelerador e ampliassem o0s
investimentos. Assim, evitar-se-ia também atacar diretamente os ganhos trabalhistas e,
consequentemente, decretar o encerramento do plano de crescimento econdmico sustentado
pela ampliacdo do mercado interno.

De outro lado, a expectativa era de que a elevacdo da SELIC (de 9,5% a 11,75% entre
2013 e 2014) acalentasse os gestores do capital financeiro, e, desse modo, 0 governo nédo
precisasse avancar demasiadamente na implantagdo das politicas de austeridade. Dentro da

estratégia tracada pelas gestdes petistas e sua proximidade aos gestores das empreiteiras, as
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obras publicas eram um eixo central (pais estava as portas de sediar a Copa do Mundo e 0s
Jogos Olimpicos) e, para isso, a manutencdo dos gastos publicos eram um movimento
imprescindivel.

Contudo, o carater recalcitrante dessas medidas expde os limites das respostas que
Dilma tinha a oferecer num cenério cada vez mais beligerante. De um lado, os gestores do
capital produtivo, extremamente insatisfeitos, clamavam pela reducdo de encargos
trabalhistas, carga tributaria e taxa de juros; de outro lado, os gestores do capital financeiro,
embora numa situacdo mais confortavel, advogavam em favor do ajuste fiscal, garantindo o
equilibrio das contas publicas e a implantacdo de politicas anti-inflacionérias - o que na
prética significa a manutencdo da taxa de juros em niveis convidativos. Por fim, o capital
comercial — até certo ponto, em consonancia com a classe trabalhadora - demandava a
continuidade do modelo de crescimento baseado no agquecimento do mercado interno. Fica
claro, portanto, como num cenario econdémico mais restritivo, intensificam-se os conflitos
dentro da prépria classe capitalista.

Essa disputa intraclasse, por sua vez, colocava a classe trabalhadora numa posicéo
extremamente vulneravel. “Segundo McKinsey, consultores de gestdo global, mais da metade
da populagdo brasileira permanece abaixo de uma renda mensal per capita de R$ 560”
(ROBERTS, 2017a). No entanto, de um lado, gestores do capital produtivo pressionavam 0s
gestores politicos para que aprovassem uma legislacdo trabalhista mais moderna (0 que
significava corte de direitos trabalhistas), de outro os gestores do capital financeiro
demandavam cortes na previdéncia social. Ndo era mais possivel governar o pais sem
desagradar profundamente alguns desses atores.

E nesse contexto, portanto, em que a popularidade de Dilma comeca a cair
vertiginosamente — o0 que ja se manifesta de forma bastante clara com a sua vitéria apertada na
eleicdo presidencial de 2014, acompanhada do fracasso eleitoral do seu partido nos principais
centros industriais. E também nesse cenario que a economia brasileira beira colapso. O ano de
2014 se encerra com péssimos indicadores econdmicos: o PIB fechou com um crescimento de
apenas 0,1%, as empresas auferiam a menor taxa de lucro registrada no século XXI, cresceu o
abismo entre os custos salariais e a produtividade do trabalho, etc.. Ndo obstante, isso era

apenas um prenuncio do que viria no ano seguinte: a crise.
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5.3 OS GESTORES DO CAPITAL NA CRISE DE 2015

Superada a pressdo do processo eleitoral, o governo Dilma aposta huma mudanga de
rumos. Mais independente em relacdo ao capital produtivo, comercial e, até mesmo em
relacdo a classe trabalhadora; porém mais aderida as demandas do capital financeiro, Dilma
anuncia substituicdo de Guido Mantega por Joaquim Levy, no comando do Ministério da
Fazenda. Sob a sua liderancga, o governo declara o seu compromisso com o reequilibrio das
contas publicas e, de outro lado, a contencéo de gastos publicos.

Assim, 0 ano de 2015 é marcado por seguidos cortes nos gastos do governo (Gréfico
23) e por novas altas na taxa SELIC de (de 11,75% a 14,25%). Paralelamente a isso, 0s
gestores politicos anunciam a restri¢cdo de acesso dos trabalhadores ao seguro desemprego e
ao auxilio doenca, além de alteracGes nos beneficios previdenciarios. Nessa direcdo, a equipe
econémica optou ainda pelo aumento das tarifas administradas (REZENDE, 2017b). Nesse
momento, fica claro o encerramento do projeto petista de expansdo econdmica assentada sobre a

ampliacdo do consumo da classe trabalhadora.

Grafico 23 - Gastos discricionarios do governo brasileiro em relagdo ao PIB

(2002 — 2017)
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Fonte: Roberts (2017b)

O sucesso dessas medidas junto ao capital financeiro ndo pode ser menosprezado. Se
ndo foram o suficiente para minimizar o efeito da crise, a0 menos garantiram que as empresas

financeiras dominassem completamente o ranking dos maiores lucros de 2015 (Tabela 4).

Tabela 4 - Maiores lucros empresarias — entre empresas de capital aberto — no Brasil (2015)
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1| Itad/Unibanco Capital financeiro
2 | Bradesco Capital financeiro
3 | Banco do Brasil Capital financeiro
4 | Ambev Capital produtivo
5 | Santander Brasil Capital financeiro
6 | BTG Pactual Capital financeiro
7| JBS Capital produtivo
8 | BB Seguridade Capital financeiro
9 | Cielo Capital comercial e financeiro
10 | Telefbnica Vivo Capital comercial

Fonte: Exame (2016)

Por outro lado, tentando conter a antipatia do capital produtivo, o governo Dilma
busca aliviar a pressdo dos custos salariais sobre os lucros corporativos (Grafico 18), o que foi
potencializado pela elevacdo do nimero de desempregados. O timido aumento na taxa de
lucro, contudo, ndo foi o suficiente para impedir uma nova queda nos investimentos
produtivos, na producdo industrial (Gréafico 14) e o crescimento da insatisfacdo gerada junto
aos gestores do capital produtivo.

Diante dessa nova postura dos gestores politicos e insatisfeitos com a limitada
abrangéncia das medidas de flexibilizacdo trabalhista, os gestores do capital produtivo e
investidores externos se colocam frontalmente contra o governo Dilma. No gréafico 24,
podemos ver, a partir de indicadores utilizados pelo IEDI (instituto ligado a industria
nacional), como o Brasil se tornou um dos paises com mais baixo potencial de atracdo de
investimentos produtivos. A reducdo nos custos salariais, isoladamente, gerou baixo efeito na
reducdo do custo do investimento no Brasil. Por outro lado, os baixos investimentos publicos
(Gréfico 25), principalmente no setor de infraestrutura — vale ressaltar a “morte” prematura do
PAC -, oneram 0s gestores do capital produtivo com custos extras nas atividades de transporte

(seguros contra acidentes, desperdicio, atrasos, etc.).
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Gréafico 24 - Facilidade para Fazer Negdcios e Preco do Investimento
(2014-2015)
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Grafico 25 - Média de Investimento Publico por Pais de 2000 a 2017 —em % do PIB

Costa Rica

123

1,87 Canada 3,69
Brasil 192 Japao 374
Alemanha 214 Finlandia 3,78
Bélgica 2,23 Lituania 3,79
Israel 2,27 Holanda 3,81
México 2,29 Islandia 3,84
Reino Unido 2,59 Franca 3,86
[talia 2,7 Nova Zelandia 3,88
Austria 29 Russia 390
Africa do Sul 2,95 Polonia 3,95
Colombia 2,96 Letonia 399
Suica 299 Noruega 4,09
Irlanda 3,16 Luxemburgo 4,14
Dinamarca 3,2 Eslovénia 4,15
Australia 3,24 Hungria 4,15
Indonésia 3,26 Suécia 4,29
Turquia 3,38 Grécia 4,53
Portugal 3,47 Peru 4,73
Espanha 3,56 Republica Checa 4,75
Eslovaquia 3,67 Coreia do Sul 512
Estados Unidos 3,67 Estonia 5,28

0 2 4 6 8 0 2 4 6 8

Fonte: Elaborado pelo Valor Econdmico, a partir dos dados do OCDE e IFI

Contrariados com a decisdo do governo de empreender cortes nos gastos publico, 0s
gestores do capital produtivo, por meio de seus pesquisadores, chamam a atencédo para a falta
de apoio governamental aos empreendimentos produtivos. Nessa linha, enfatizam que, mesmo
o Brasil sendo um pais de dimensdes continentais, a propor¢do de investimentos efetivados
pelos gestores politicos fica muito aquém de paises como Luxemburgo, Eslovénia, Hungria,
etc. Ou seja, além das dificuldades quanto a constituicdo de uma cultura de desenvolvimento
técnico-cientifico (para a qual os investimentos publicos desempenhariam importante papel),
a degradacdo da infraestrutura brasileira é outro grande obstaculo enfrentado pelos gestores
do capital produtivo.

Acompanhando essa insatisfacdo, a taxa de investimento industrial (calculada pela

proporcao das aquisi¢cfes menos as baixas de ativos tangiveis declaradas pelos informantes da
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PIA/IBGE em relacdo ao valor adicionado da industria geral), que j& havia se retraido em
2014, cai ainda mais em 2015. Nesse cendrio, como identificado pelos proprios representantes

da indUstria,

ganharam vulto posturas defensivas das empresas, como a alocagdo de recursos em
ativos mais liquidos e de retorno mais rapido. Neste sentido, a participacdo da
receita financeira em relacéo a receita total subiu de 4,2% em 2013 para 7,3% em
2015, um nivel relativamente préximo daquele de 2009 (8,2%), quando a economia
brasileira sofreu o impacto da crise financeira internacional. Em relacdo aos
grupamentos da industria, em todos eles a participacdo das receitas financeiras na
receita total foi superior em 2015 comparativamente a 2007. (IEDI, 2018, p. 163).

A crise, contudo, derrubou inclusive as receitas geradas com as atividades
empresariais especulativas. Enquanto as receitas financeiras das empresas ndo financeiras
negociadas na BOVESPA cresceram quase sete vezes nos anos de estagnacdo econdmica
(2010 a 2014), no ano da crise, despencaram para quase um terco em relacdo a receita
auferida no ano anterior (SOARES, 2017).

A crise, portanto, redundou numa reducdo das receitas financeiras das empresas nao
financeiras; queda generalizada na producdo industrial (Grafico 14), nos investimentos
produtivos (tabela 3), nas exportacfes (Gréfico 19), na rentabilidade dos investimentos diretos
(Grafico 21) e no volume desses mesmos investimentos (Grafico 20).

Nesse momento, fica claro também o completo fracasso das politicas de desoneracdo
tributaria implantadas pelo governo Dilma. Embora j& demonstrasse a sua ineficacia em
impedir que os gestores produtivos do capital adotassem uma postura defensiva - contendo
investimentos produtivos -, a equipe econdmica de Dilma bancou os pacotes de desoneracédo
tributaria até o seu impeachment (Grafico 26). Um ano mais tarde, no entanto, a mesma
Dilma reconhece o seu fracasso: “Eu acreditava que, se diminuisse impostos, teria um
aumento de investimentos. Fiz uma grande desoneracdo, brutalmente reduzimos os impostos.
Ali fiz um grande erro” (ROUSSEFF, apud. GOULARTI, 2017).
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Gréafico 26 - Desoneracdes tributarias da Unido
(2010/2017)
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Fonte: Elaborado pelo autor, a partir de dados recolhidos por Goularti (2017) e Agéncia Brasil
(2018)

Adiciona-se ainda que, uma vez que 0s gestores politicos criam as condi¢des para que
o capital financeiro amplie os seus ganhos, via titulos da divida publica, seus gestores
decidem adotar uma postura mais agressiva diante dos demandantes de crédito (capital
produtivo, comercial e familias). Assim, de um lado, pressionam negativamente a efetivacdo
de novos investimentos e o consumo, e, de outro, contribuem para a expansdo do
endividamento empresarial e familiar.

O ano da eclosdo da crise, portanto, foi acompanhado pelo firmamento de um
compromisso entre gestores politicos e gestores do capital financeiro que permitiram que este
ndo so se blindasse aos efeitos mais danosos da crise, mas também expandisse seus ganhos.
Para os demais agentes econdmicos, a linha adotada ofereceu pouco alento e, portanto,

contribuiram decisivamente para o crescimento da insatisfacdo geral contra o governo Dilma.

5.4 OS GESTORES DO CAPITAL NA RECUPERACAO (2016-?)

Ainda ndo nos é possivel analisar devidamente a acdo dos gestores do capital na fase
de recuperagdo da economia nacional. A primeira barreira se deve ao fato de estarmos
tratando de questdes contemporaneas. Ainda em meados de 2019, ndo ha indicios de que a
economia brasileira se recuperou da crise de 2015 e que tenha entrado num novo ciclo

expansivo. As possibilidades, cada vez maiores, de uma nova crise mundial colocam em
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xeque, inclusive, o inicio desse ciclo. Portanto, ainda ndo temos inteiramente o beneficio do
post festum. Esbarramos, também, na auséncia das informagBes adequadas que nos
permitiriam estender, para 2017 em diante, a analise realizada nas sec¢Ges anteriores.
Independentemente disso, alguns apontamentos podem ser feitos, em especial uma
andlise das acOes dos gestores politicos que sucederam ao impeachment de Dilma Rousseff.
Como ficou claro na secdo anterior, o plano petista para o enfrentamento da crise
potencializou a insatisfacdo dos gestores do capital produtivo e comercial, bem como
minimizou o apoio conquistado, historicamente, junto a classe trabalhadora. Essa combinacédo

tornou insustentavel a posi¢do do governo Dilma. Nas palavras dos intelectuais da industria,

O ano de 2015 representou, de fato, um ponto de inflexdo nos resultados
operacionais e financeiros das grandes empresas brasileiras que haviam contratado
dividas interna e externamente para financiar projetos de investimento e aquisi¢des.
As empresas sofreram o impacto praticamente imediato da intensa elevacdo das
taxas de juros do credito doméstico e da aguda desvalorizacdo do real. Com isso, a
divida acumulada do conjunto de companhias industriais (excluidas a Petrobras e a
Vale) alcancou o pico da série em 2015, ou seja, R$ 393 bilhdes, um acréscimo de
quase 30% ou o equivalente a R$ 85 bilhdes em relagéo a 2014 (IEDI, 2018, p. 188).

Nessa linha, a parcela dos lucros apropriada pelo setor financeiro cresce
acentuadamente em relagdo ao setor ndo financeiro. A diferenca que era de apenas 2% em
2004, atinge nivel superior a 20% em 2016 (Grafico 27). E nesse periodo, como vimos na
Tabela 4, que as instituicGes financeiras hegemonizam o ranking dos maiores lucros

empresarias no pais.
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Grafico 27 - Parcela dos lucros do setor financeiro e ndo financeiro (%), Brasil
(2000 — 2016)
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Assim, diante da crescente insatisfacdo dos gestores do capital produtivo, comercial e
da classe trabalhadora, em agosto de 2016 o governo Dilma Rousseff chega ao fim.

O seu sucessor, Temer, ja nos seus primeiros dias, deixou claro que seu objetivo seria
dar respostas para os gestores do capital produtivo, sem, contudo, gerar antipatias junto aos
gestores do capital financeiro. Para tal, seguiria abrindo mao de adotar medidas anticiclicas,
controlando os gastos publicos, mas daria um novo impulso aos pacotes de desoneracao
tributéria (Gréfico 26) e tentaria complementé-lo com a reducéo dos custos empresariais com
salarios, via flexibilizagdo da legislacdo trabalhista (UOL, 2019).

Tentando reequilibrar o interesse dos gestores do capital produtivo, comercial e
financeiro, um novo arranjo institucional ¢, portanto, esbocado. Enquanto Alexandre Tombini,
presidente do Banco Central do governo Dilma, defendia a elevacdo da taxa SELIC como
forma de tranquilizar os gestores do capital financeiro e atrair recursos externos, Ilan Goldfajn
— presidente do Banco Central no governo Temer — defendeu o caminho oposto. Desse modo,
0 Bacen implementou uma forte reducgéo da taxa bésica de juros entre outubro de 2016 e maio
de 2018: a taxa SELIC foi rebaixada de 14,25% para 6,5% (0 menor patamar do século XXI).

Atrelada a essa mudanca, esta outra importante novidade do governo Temer: a reducao
do papel do BNDES como ofertante de crédito (Grafico 16). A expectativa era que, com a
reducdo da taxa béasica de juros, gerasse-se um novo movimento de harmonia entre as agdes
dos gestores do capital financeiro e os gestores do capital produtivo e comercial, isto €, que

aqueles assumiriam o compromisso de financiar novos empreendimentos produtivos e
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comerciais. Além disso, esperava-se também reverter o processo de endividamento iniciado
em 2015 (o que ainda ndo aconteceu).

Paralelamente a isso, mais independente em relacdo aos movimentos sociais, 0
governo Temer ndo hesitou em encabecar uma série de projetos até entdo tratados de forma
comedida: terceirizacBes de atividades fins, terceirizaces irrestritas no servi¢co publico,
reforma da previdéncia, flexibilizacdo da legislacdo trabalhista, etc. A estratégia, portanto, era
atender as trés grandes modalidades de capital, por meio do esmagamento dos ganhos do
trabalho acumulados néo apenas ao longo da gestdo petista, mas também conquistas historicas
garantidas pela CLT.

Embora o segundo movimento venha se efetivando, os resultados ainda estdo muito
aquéem do esperado. De um lado, a forte reducdo no volume de crédito ofertado pelo BNDES
ndo foi acompanhada pela expansao de outras fontes de financiamento empresarial; do outro,
a reducéo da taxa SELIC n&o culminou na reducdo do endividamento empresarial. Em outras
palavras, a criagdo de um movimento harmonico entre as diferentes modalidades de capital
ndo foi possivel. Em 2017, a FIESP (2017) escancara a sua insatisfacdo com os altos spreads
mantidos pelos gestores do capital financeiro. Ja o IEDI (2018) denuncia a incapacidade da
gestdo Temer em acolher os setores industriais de média e alta tecnologia. Ou seja,
importantes fragdes do capital produtivo ainda se encontravam profundamente insatisfeitas
com os rumos esbocados para a economia nacional.

Ja o capital financeiro, que em 2016 obtinha a maior fatia dos lucros (Grafico 26), vé a
piora da sua condicdo, ainda que em termos relativos, nos anos seguintes (tabela 4). As
seguidas reducdes na SELIC tornam os titulos publicos um investimento menos atraente num
momento em que o0 alto endividamento empresarial e das familias ndo abria brecha para a
construcdo de um plano B, isto é, diretamente vinculado ao circuito do valor.

Na prética, portanto, o plano Temer de conciliacdo entre as modalidades de capital ndo
teve mais sucesso do que o plano petista de conciliacdo capital e trabalho. O que atenuava sua
situacdo, e Ihe deu condic¢des de concluir seu mandato, é o fato dos gestores econémicos do
capital enxergarem nele um combatente disposto a enfrentar o inimigo comum: a classe
trabalhadora. Sua postura mais agressiva na direcdo da reducdo dos custos salariais, de fato
deu aos gestores econdmicos evidéncias concretas de sucesso (ainda que limitadas). J& no ano
de 2016, os gestores do capital produtivo puderam antever os primeiros sinais de recuperacao

da taxa de lucro (Gréfico 28).
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Gréafico 28 - Margem Liquida de Lucro e Indicadores de Endividamento: Total das empresas
industriais de capital aberto

(excluidas a Petrobras e a Vale em % - 2010 a 2017)
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Fonte: IEDI (2018)

Tal recuperacdo, contudo, ndo gerou efeitos positivos nem sobre a ampliacdo de
investimentos internos, nem na atracdo de investimentos externos. Segundo o boletim da
Conferéncia das Nag¢bes Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento (Unctad), o Brasil “caiu
da sexta para a nona posi¢do no ranking dos dez maiores destinos de investimento global da
primeira metade de 2017 para igual periodo do ano passado” (VALOR ECONOMICO,
2019c). Além disso, em 2018, a participacdo da industria da transformacédo no PIB atingiu o
seu menor patamar historico, representando somente 11,3% do PIB, enquanto na China, por
exemplo, a industria da transformacao representa quase um terco (MORCEIRO, 2019).

Portanto, ainda que impulsionado pela reducdo dos custos salariais, os resultados
faticos da gestdo Temer foram extremamente decepcionantes para 0s gestores econdmicos.
Em 2018, pela primeira vez em 6 anos, o capital financeiro tem menos de seis representantes
na lista dos maiores lucros das empresas de capital aberto. O Itad Unibanco, por sua vez, que
ocupara uma das duas primeiras posicdes desde 2012, aparece somente na terceira posi¢ao
(Tabela 5). Assim, embora tenha legado a reducédo da fatia dos lucros apropriada pelo capital
financeiro, isso ndo foi o suficiente para gerar um novo ciclo de prosperidade econdmica
pautado pelo desenvolvimento do verdadeiro capitalismo (capital produtivo).

Né&o coincidentemente, no ano seguinte, apesar de todos os indicios de que a economia

nacional daria um novo passo atras, a pressao exercida pelos gestores do capital financeiro se
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intensifica a tal ponto que o governo Bolsonaro trata com méxima prioridade os ajustes nas
contas publicas. Testemunhamos, portanto, uma nova ofensiva do capital financeiro, que uma
vez mais tem um de seus representantes, Paulo Guedes, ocupando uma fungdo-chave no

governo.

Tabela 5 - Maiores lucros empresarias — entre empresas de capital aberto — no Brasil (2018)

1 | Petrobras Capital produtivo
2 | Vale Capital produtivo
3 | Itad/Unibanco Capital financeiro
41 Oi Capital comercial
5 | Bradesco Capital financeiro
6 | Eletrobras Capital produtivo
7 | Banco do Brasil | Capital financeiro
Santander
8 | Brasil. Capital financeiro
9 | Ambev Capital produtivo
10 | Telefonica Capital comercial

Fonte: Infomoney (2019)

O progndstico de uma nova crise internacional, no entanto, vem exigindo alguma
cautela do governo nesse movimento de recuperacdo do capital financeiro. Apés manter o
mesmo indice da SELIC legado pela gestdo Temer por sete meses, 0 governo Bolsonaro se
curvou as demandas mais urgentes da economia e a reduziu para 6%. Além disso, 0 Banco
Central anunciou a venda de doélares a partir das suas reservas internacionais. Tal
procedimento também aparece como uma resposta a crescente instabilidade econémica
mundial, uma vez que busca criar condi¢cdes para que 0s gestores econdémicos do capital se
protejam da crescente volatilidade do délar frente ao real.

Visando também minimizar a insatisfacdo desses, novos cortes em direitos trabalhistas
vém sendo efetivados - por meio da MP de Liberdade Econdmica. Esse movimento, contudo,
fica muito aquém das reais demandas da economia brasileira na disputa capitalista mundial.

Com os gestores do capital produtivo das principais empresas ao redor do mundo
envolvidos na corrida em torno da Inddstria 4.0, o prognostico para o capital produtivo
nacional é extremamente desalentador. Segundo levantamento do Valor Econémico (2019a),
0 capital produtivo atuante no Brasil dispde de menos de 3% do nimero de robds em posse do

capital produtivo atuante na China (grafico 29). Nao obstante, apenas cinco setores do capital
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produtivo nacional dispem de mais de cem robds, sendo que o setor automobilistico
concentra mais do que 50% (gréafico 30).

Grafico 29 - Estoques de rob6s por pais
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Fonte: Valor econdmico (2019a) a partir de dados da Federacdo Internacional de Robética
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Gréfico 30 - Numero de robds por setor na economia brasileira

Segmento Quantidade de robds
Automobilistico 6.791
Plasticos e quimicos 1445
Metalurgia 1185

Outros manufaturados 573

Alimentos e bebidas 405

Educacao 123
Elétrico-eletronico 82

Vidro e ndo metalicos 59

Ferr./Nav. e area 57

Construcao 26

Papel e celulose 17

Agropecuaria 16

Outros ndo manufaturados 13

Extrativa mineral 12

Madeira 7

Eletricidade, gas e agua 1

Téxtil 0

Fonte: Valor econdémico (2019a) a partir de dados da Federacao Internacional de Robética

Os gestores do capital atuantes no Brasil, de forma geral, encontram-se muito aquém
das demandas faticas da disputa capitalista contemporanea. Tal caréncia ndo se mostra
somente quando encaramos 0 baixo estdgio em que se encontra 0 processo de
concentracdo/centralizacdo de capitais no Brasil, mas também, como vimos aqui, quando
estudamos a linha de atuacdo eleita por eles. E curioso notar como o foco das discussdes é
constantemente desviado das questfes mais urgentes para questdes laterais.

Nota-se, por exemplo, como, atualmente, a atencdo dos gestores do capital no Brasil
estd toda depositada sobre as “reformas”. Enquanto o parque industrial mostra-se
extremamente obsoleto, a discussdo do momento gira em torno das folgas aos domingos e
sobre a chamada “carteira de trabalho verde-amarela”. Ou seja, os gestores do capital
produtivo, e seus representantes politicos, parecem concentrar suas ultimas fichas na mais
barbara exploracdo do trabalho, num cenario em que a propria necessidade do trabalho

humano, nesses setores, € colocada em xeque pelas principais empresas globais.
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5.5 CONCLUSAO

Vimos ao longo deste capitulo que a linha de atuacdo dos gestores do capital atuantes
no Brasil, dentro do atual ciclo econémico, ndo representou um rompimento com o seu padrao
historico de atuacdo. A configuracdo atual da economia nacional segue muito semelhante a do
inicio do ciclo (em 2004). A industria brasileira continua tecnologicamente defasada, enfrenta
altos custos de investimentos (comparativamente a outras economias emergentes), sofre com
crénicos problemas de subfinanciamento e dependente de uma infraestrutura inadequada para
as dimensdes do pais.

A fase expansiva do ciclo econdbmico ndo foi impulsionada pela mudanga das
condicdes internas de acumulacdo de capital, mas sim pelas condicGes externas que
culminaram na alta do preco das commodities. Nesse cendario, os gestores politicos se
limitaram a incentivar a expansédo dessa dindmica por meio da ampliagdo do mercado interno
(via valorizacdo do salario minimo e programas sociais). O problema do desenvolvimento
industrial, em momento algum, ocupou centralmente os debates, 0 que se matrizou em baixos
e desordenados investimentos, em particular nos setores mais intensos em tecnologia.

Por outro lado, enquanto durou o ciclo expansivo, as fragOes extrativistas e
agropecuérias do capital produtivo e o capital comercial puderam prosperar via aumento da
demanda externa e interna.

A crise de 2008, entretanto, precipita o fim da espiral positiva que envolvia a
economia nacional. Ap6s uma impactante retomada em 2010, a economia brasileira vai,
gradativamente, acumulando resultados menos animadores, até que a crise eclode, de forma
devastadora, no final de 2014 e inicio de 2015.

Se 0s gestores do capital ja agiam de forma extremamente cautelosa, mesmo nos anos
mais promissores, a eclosdo da crise caminha paralelamente a uma queda vertiginosa nos
niveis de investimentos estatais e privados. Nesse cenario, o capital financeiro hegemoniza a
economia nacional, enquanto os gestores do capital produtivo, de um lado, padecem com o
aumento do endividamento e, de outro, decidem apostar no crescimento das receitas
financeiras. A esperanca de retomada da atividade econ6émica ficou, portanto, restrita ao
movimento de derrubada da entdo presidente, Dilma Rousseff e retirada de direitos
trabalhistas.

Ainda que mais aderido as demandas do capital produtivo, as medidas efetivadas ao
longo do governo Temer pouco contribuiram para a reversdo desse quadro. A timida melhora

na acumulacdo de capital veio tanto por meio da retirada de direitos trabalhistas, quanto da
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pressdo gerada pelo aumento da massa de trabalhadores desempregados. O progndstico do
capitalismo nacional, entretanto, torna-se mais pessimista na medida em que a economia
mundial flerta com uma nova grande crise e as politicas industriais do governo Bolsonaro

geram antipatia junto aos gestores do capital produtivo.
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6. CONSIDERACOES FINAIS

Para identificarmos o impacto das respostas dos gestores do capital na formatacédo do
atual quadro depressivo que aflige a economia brasileira, tivemos que, primeiramente, estudar
a dindmica das crises economicas capitalistas. Nessa direcdo, apreendemos que as crises sao
uma fase inerente ao ciclo econdémico, uma vez que € nessa fase que séo erigidas as bases para
um novo ciclo de acumulacéo de capital. 1sso, contudo, ndo significa que todas as crises sao
iguais e que independem da atuacdo dos gestores do capital.

No capitulo 4, vimos como a crise estadunidense de 2008 é uma crise tipica de uma
economia que sofre com os efeitos de superacumulacdo de capital. Os gestores econdémicos
possuem condicdes de investir, porém sofrem com as baixas possibilidades de retorno
ofertadas por uma economia mundial que apresenta baixa lucratividade e a dindmica de um
jogo de soma-zero. O caso dos investimentos nos cabos de fibra Gtica, trazido por Brenner
(2003), ilustra muito bem esse fenémeno.

Os gestores do capital atuantes no Brasil, por sua vez, ainda que sintam os efeitos
dessa dindmica, ndo enfrentam as mesmas dificuldades. A entrada hipertardia do Brasil na
corrida capitalista mundial (CHASIN, 2000a) e as dificuldades em se desenvolver o
verdadeiro capitalismo configurou uma dindmica muito diferente. O capitalismo brasileiro é
um capitalismo caracterizado por uma subacumulagéo de capital e as suas crises econdmicas,
inevitavelmente, refletem esse traco.

Nessa linha, para investigarmos o impacto das respostas dos gestores do capital no
corrente quadro da economia, duas novas questdes tiveram que ser enfrentadas. A primeira
delas é teriam os gestores do capital, durante o Gltimo ciclo econémico, alterado as bases
atréficas, sobre as quais se ergueu a economia nacional? Demonstramos ao longo do
capitulo 5 que resposta é claramente ndo. Em poucas palavras, identificamos que o parque
industrial brasileiro segue restrito aos setores de menor densidade tecnoldgica e reféns da
procura externa pelas commaodities aqui produzidas.

Contudo, outra questdo que se fez igualmente relevante é a seguinte: poderiam 0s
gestores do capital atuantes no Brasil ter rompido com a subacumulacdo de capital no
Brasil? Num primeiro momento, tal pergunta pode parecer banal, uma vez que outras
economias romperam com essa condicdo (a Coreia do Sul, por exemplo). Mas essa questdo
ndo pode ser pensada sem considerarmos a atual configuragédo da economia mundial. Uma

economia cada vez mais mergulhada na dindmica do jogo de soma-zero oferece limites mais
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estreitos para que 0s gestores possam agir criativamente, basta mencionar o problema da
queda tendencial da taxa de lucro reduzindo o retorno esperado dos investimentos. A China,
no entanto, demonstra que, ainda assim, algo de diferente poderia ao menos ter sido esbocado.

O nosso estudo sobre as respostas dos gestores do capital, no Brasil, ao longo do
ualtimo ciclo econémico demonstrou, por outro lado, a auséncia de qualquer tipo de tentativa
de enfrentamento mais contundente do problema do desenvolvimento do verdadeiro
capitalismo. Nem mesmo estratégias que tiveram sucesso em outros lugares (em outro
contexto, € bom adicionar) foram ao menos esbocadas por aqui. Vimos que mesmo quando a
economia brasileira entra na sua fase expansiva, 0s investimentos nos setores mais intensivos
em tecnologia foram muito reduzidos. N&o obstante, poucos arranjos entre diferentes gestores
econémicos, ou entre gestores econémicos e politicos, foram forjados. Na contramao disso, o
ciclo econdmico foi impulsionado, e depois contido, pela demanda externa por commodities,
enquanto os gestores politicos apostavam todas as suas fichas na ampliacdo do mercado
interno.

Argumentamos, portanto, que as crises sdo inevitaveis - posto que estdo inscritas nos
ciclos econémicos capitalistas -, mas a sua dinamica e sua magnitude estdo sujeitas aos efeitos
das respostas efetivadas pelos gestores do capital. Ainda que inseridas na mesma dinamica
econdmica global (jogo de soma zero), a crise da economia estadunidense, por exemplo, ndo
apresenta as mesmas caracteristicas da crise brasileira.

Os gestores econdémicos do capital norte-americanos puderam manter a posicao de
lideranca dos seus negdcios destinando limitadas parcelas de seus recursos para as atividades
de P&D e compra de maquinarios. Desse modo, volumosos montantes foram aplicados em
atividades improdutivas, criando-se uma monumental arquitetura especulativa. Ainda assim,
cada vez mais, a ameaca chinesa obriga tais gestores a repensarem essa estratégia e exigirem
uma postura mais protecionista dos gestores politicos.

Ja os gestores do capital atuantes no Brasil enfrentam a situacdo contréria: seus
recursos individuais sdo insuficientes para que possam se algar a competicdo mundial nos
setores mais intensos em tecnologia. Historicamente, contudo, ndo encontramos exemplos
relevantes de tentativas de articulagdo entre diferentes gestores visando reverter esse quadro.
N&o obstante, num cenario mundial em que 0s gestores econdémicos pressionam 0s gestores
politicos a adotarem posturas mais protecionistas, 0s gestores econémicos do capital se
engajaram em um projeto politico que apontava para 0 caminho contrario.

Finalmente, ao investigarmos o padrdo decisério efetivado ao longo do dltimo ciclo

econémico, testemunhamos a repeticdo de um mesmo padrdo ja constituido e efetivado por
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décadas: 1) gestores do capital produtivo investindo comedidamente e de forma
descoordenada; 2) gestores financeiros apostando em ganhos por meio de elevados spreads (0
que, obviamente, em nada ajuda os primeiros); 3) gestores politicos desarticulados com
gestores do capital produtivo e incapazes de assumirem 0 protagonismo na tentativa de se
desenvolver o verdadeiro capitalismo no Brasil.

Nesse sentido, a crise estadunidense de 2008 precipitou o fim do curto ciclo expansivo
da economia brasileira e deu inicio a sua fase declinante. Em meio a esse processo, 0S
gestores do capital se demonstraram incapazes de reagir ao que acontecia interna e
externamente e, resignadamente, aceitaram que a economia nacional entrasse numa espiral
negativa. Diante de uma declinante taxa de lucro (interna e externamente), do atraso técnico-
cientifico e da aridez do cenario econémico externo, os gestores politicos do capital abrem
méo de uma reacdo contundente e passam a bola (via desoneracdo tributaria) aos gestores
econdmicos. Estes, também acuados, gradativamente reduzem investimentos produtivos,
ampliam investimentos especulativos e alargam a parcela dos lucros distribuidos na forma de
dividendos. Finalmente, em 2015, a atrofiada economia brasileira entra, bovinamente, numa
das piores crises de sua historia.

Quando avaliamos, portanto, o impacto das respostas dos gestores do capital na
formatacdo do atual quadro depressivo que aflige a economia brasileira, destaca-se que 0s
gestores do capital atuando no Brasil ndo conseguiram (na realidade, nem ao menos tentaram)
reverter o cronico atrofiamento da economia nacional. Desse modo, embora a crise seja um
fendmeno natural da ordem capitalista, a sua natureza — isto €, uma crise de subacumulagao —
é consequéncia direta do padrdo decisorio efetivado pelos gestores do capital atuantes no
Brasil.

Nesse cenario econdmico em que a superacumulacdo de capital em nivel global
convive com subacumulacdes localizadas, a passividade dos gestores do capital atuantes no
Brasil deve, assim, colocar a economia brasileira em dificuldades cada vez maiores (fases
expansivas curtas e limitadas, fases declinantes longas e destrutivas). Os parcos sinais de que
a economia brasileira deve entrar, em breve, numa nova fase expansiva - mesmo ja estando a
10 anos numa fase estagnagdo/declinio - s@o apenas um dos indicativos disso. Mantido o atual
ritmo de recuperacédo, a economia nacional deve atingir o patamar pré-crise somente em 2023,
a mais lenta recuperago ja registrada no pais (VALOR ECONOMICO, 2019b).

Cabe ainda salientarmos, que o esforgo investigativo aqui empreendido se diferencia
das demais pesquisas realizadas dentro do campo da critica da economia politica (para nao

mencionarmos esforcos empreendidos dentro de outras tradi¢cGes teoricas) devido ao seu
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maior impeto aproximativo. Desse modo, 0 nosso esforgo analitico ndo se restringiu as
categorias mais gerais - tais como “gestores”, “proprietarios” ¢ “capitalistas” — j& h& muito
absorvidas por essa corrente tedrica; mas buscou uma maior aproximacao as determinantes
concretas que configuram as diferentes modalidades de capital, suas submodalidades, suas
personificacdes diretas (gestores do capital produtivo, gestores do capital financeiro e gestores
do capital comercial) e indiretas (gestores politicos do capital). Com isso, pudemos jogar luz
sobre os muitos conflitos que configuram a grande classe capitalista, suas diferentes
predilecOes por gestores politicos e, a partir disso, identificarmos os grandes dilemas que
impulsionam a atuagéo dos gestores econdmicos e politicos do capital.

Acreditamos também que essa aproximacdo serd de grande valia para os proximos
esforcos investigativos. Quando olhamos para a economia nacional, é fulcral avangarmos na
compreensdo dos impactos que o desenvolvimento tecnoldgico, ainda que efetivado
externamente e importado por meio das corporagdes transnacionais, terd sobre o processo de
acumulacdo de capital no Brasil e, mais especificamente, sobre o mercado de trabalho
brasileiro.

Vimos, ao longo do capitulo 5, que a expansdo do mercado consumidor interno, ainda
que efetivada em bases muito restritas, foi um propulsor relevante da economia brasileira
tanto ao longo da sua fase expansiva, quanto amortizando os efeitos da crise internacional.
N&o podemos, portanto, minimizar o impacto que uma onda de automacéo das atividades
ligadas a esfera da circulacdo — até entdo pouco automatizadas — tera, imediatamente, sobre o
mercado consumidor e, consequentemente, sobre o processo de acumulagdo. As primeiras
projecOes apontam para a possibilidade de eliminacdo de até 30 milhdes de emprego até 2026,
0 que significaria triplicar o atual nimero de desempregados (ALBUQUERQUE, et al.,
2019).

Uma analise preliminar desse problema poderia nos fazer crer que a expansdo dos
ganhos financeiros e, consequentemente, dos recursos vertidos na compra de ativos
financeiros poderia, na contramao desse processo, apontar para a reducdo de investimentos e,
portanto, para o atravancamento do processo de substituicdo de forga de trabalho. Por outro
lado, a investigacdo conduzida por Albuquerque e seus parceiros denuncia também o elevado
nivel de substituicdo das atividades ligadas a esfera financeira; desse modo, a expansao dessa
esfera poderia, na realidade, impulsionar ainda mais o processo de eliminacdo de postos de
trabalho e o0 achatamento do mercado consumidor brasileiro.

Devemos, portanto, tratar com a maxima importancia estudos sobre o impacto que o

desenvolvimento da Tecnologia da Informacéo, da Inteligéncia Artificial, analise de big data
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podem ter sobre as atividades financeirizadas - bem como sobre outras atividades
improdutivas, ainda que ligadas diretamente a atividades produtivas (como o trabalho de
auditores e contadores), pois esse movimento deve gerar grandes impactos nos proximos
movimentos da economia nacional. Em termos sintéticos, as questBes que estdo sendo
colocadas para os gestores do capital atuantes no Brasil sdo: a substituicdo de trabalho por
tecnologia pode comprometer o seu mercado consumidor? Por outro lado, a ndo substituicéo
pode redundar no agravamento do atraso competitivo brasileiro em relacdo aos players
internacionais?

Em termos sintéticos, sugerimos, que 0 prosseguimento desta pesquisa ndo pode
escapar de uma cuidadosa analise dos seguintes elementos: 1) desenvolvimento tecnoldgico;
2) expansdo das atividades especulativas; 3) o impacto de ambos sobre os processos de

trabalho e, finalmente, 4) seus desdobramentos sobre a dinamica econdémica.
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