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RESUMO

O tema central do presente artigo é o conflito imanente a relagio entre o pro-
cesso de financeiriza¢do da economia mundial e o mercado de trabalho, bus-
cando-se evidenciar suas origens e consequéncias na atualidade, identificar os
antecedentes dessa relacdo e, além disso, demonstrar que essa é uma relagao
de tensao, segundo a qual a financeiriza¢do precisa necessariamente desvalo-
rizar o trabalho para manter seus niveis de lucratividade, para tal ampliando
de modo crescente a superexploracao dos trabalhadores e a expropriacao dos
seus direitos. Discutiremos o conceito de domindncia financeira, que nos permite
explicar os movimentos do capitalismo contemporaneo e seus consequentes
impactos no mercado de trabalho a partir dos anos 1970.

Palavras-chave: Financeirizagao; Reestruturagao produtiva; Neoliberalismo.

ABSTRACT

The central theme of this article is the inbuilt conflict between the financializa-
tion process in the world’s economy and the labor market, highlighting its ori-
gins and current consequences, identifying their previous relationship. More-
over, we wish to demonstrate that this is a tense relationship, through which
financialization must devalue labor in order to keep its profitability levels, in-
creasing the over exploration of workers and expropriating them of their rights.
We will discuss the concept of financial dominance, that allows us to explain
contemporary capitalist movements and the current impact on labor since the
1970s.

Keywords: Financialization; Productive restructuring; Neoliberalism.

1. INTRODUCAD

Da década de 1970 até os dias atuais é a financeirizagdo econdmica que influen-
cia decisivamente a dindmica de crescimento das economias capitalistas em nivel
mundial. Ela indica o predominio das opera¢des financeiras sobre as produtivas, evi-
denciando que ocorre uma mudanca na relagao entre a produgao real e a circulagao
de valores, o que determina o capital ficticio.

Foram diversos os acontecimentos e processos que levaram a mundializagdo do
capital e contribuiram para o dominio das finangas. Em nossa formula¢ao tomaremos
as noc¢oes de globalizagdo financeira e de mundializagdo do capital como sinénimas da
financeirizagdo, na medida em que, com este conceito, o que buscamos é apreender
o modo de ser da riqueza contemporanea, os aspectos de sua dindmica sistémica no
ambito dos movimentos internacionais do capitalismo.
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A esséncia desse padrao de riqueza advém: das alteragdes dos sistemas mo-
netario e financeiro relativas as mudancas na natureza do dinheiro, do crédito e do
patrimdnio; da gestao dos bancos centrais sobre a liquidez e taxas de juros; da emer-
géncia das corporagdes produtivas com financ¢as que sio um objetivo em si mesmo;
da circulagdo internacional ampliada dos capitais sob o regime de taxas de cambio
flexiveis; da interacdo desses movimentos com as restri¢des impostas as financas pu-
blicas; da desregulamentacao financeira; e da conducao das politicas de globalizagao
pela hegemonia dos Estados Unidos (TAVARES; MELIN, 1997).

2. A FINANCEIRIZACAD NA CONTEMPORANEIDADE

Esse processo pode ser compreendido com base em uma contextualizacao his-
torica. Para tal iniciamos com Paulani (1992), que investiga as recentes mudangas no
sistema monetario internacional do padrao ouro até o neoliberalismo dos anos 1990,
anélise feita a luz do desenvolvimento dialético do dinheiro, a partir de Marx.

Paulaniresgata alembranca de que, até a Primeira Grande Guerra, amoeda mun-
dial foi a libra, sustentada pelo dinamismo da economia inglesa. Esse lugar de privilégio
da libra é enfraquecido com o crescimento rapido de outros paises, como os EUA, a
Alemanha e o Japao; fora isso, torna-se crescente a incompatibilidade entre a elevagao
dos salarios na Inglaterra e a exportagao de grandes volumes de capitais, o que antes era
permitido pela evolugao favoravel dos termos de troca ingleses. Para Paulani, mesmo
com a Inglaterra insistindo em manter o padrao ouro e garantindo essa paridade, nesse
momento a aparéncia de ouro da libra nao foi suficiente para manté-la como moeda
mundial. Despojada de seu lastro invisivel (o dinamismo econémico, agora ameagado),
mesmo mantendo a sua aparéncia de ouro, a libra ndo conseguiu sustentar o padrao
ouro-libra entre as guerras, o que mostra que a aparéncia de ouro era apenas ilusao.

No padrao délar-ouro hd uma mudanga na relagio entre a esséncia e a aparén-
cia da forma dinheiro. No caso do dominio da libra, a aparéncia do dinheiro é a de
uma mercadoria verdadeira (o ouro), e com isso a esséncia da aparéncia do dinheiro
fica dissimulada (em uma “aparéncia da aparéncia”), “porque tudo se passa como se
o ouro fosse a tinica aparéncia adequada, ou seja, funcional, a forma dinheiro” (PAU-
LANI, 1992, p. 173).

E justamente na mudan¢a do padrio ouro-libra para o padrio délar-ouro,
quando o dblar assume o papel de moeda de reserva internacional, que essa aparéncia
dissimulada do dinheiro se perde e a esséncia da aparéncia do dinheiro é revelada.
Prossegue a autora:

Ele tem de ser aparentemente mercadoria, mas ndo precisa aparentar ne-
nhum substrato objetivo; basta que ele encarne o objeto que, por exceléncia,
tenha a potencialidade de imobilizar o valor de troca, basta que ele se mostre
como o porto seguro onde se abrigar das tempestades que sua propria essén-

cia formal pode ajudar a desencadear (PAULANTI, 1992, p. 173).
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Se antes, com o padrao ouro, era como se o dinheiro devesse ser o valor em
pessoa (uma mercadoria, fruto do trabalho humano), materializado num substrato
palpével (as barras de ouro), a partir daqui o padrao délar mostra que isso nao é mais
necessario: tornando-se apenas um signo do valor (o papel moeda), que nao perten-
ce ao campo das mercadorias, cumpre o papel de forma materializada do valor. De
modo que, ap6s o fim do padrao ouro, as reformas monetarias e bancarias do New
Deal tinham como objetivo libertar a moeda dos limites fisicos que o lastro no ouro
representava.

Para Paulani, foi o dinamismo tecnoldgico dos EUA, superior ao das demais po-
téncias, que garantiu a hegemonia da moeda estadunidense como ancora lastreadora
do grande crescimento do capitalismo mundial, de trés décadas, durante o periodo
de Bretton Woods. Ainda no periodo fordista, o avanco tecnoldgico e produtivo foi
fundamental para que o délar pudesse ganhar autonomia em relacao ao ouro, um “di-
nheiro corpdreo”. Com a reestruturagao produtiva que alcan¢a o mundo pds-fordis-
mo, a tecnologia se torna cada vez mais importante, pois cria uma enorme capacidade
produtiva, mas poe o sistema sob o risco permanente de uma crise de superproducao,
de modo que o capital busca saidas para se remunerar fora do processo produtivo,
fortalecendo os circuitos de acumulagao financeirizada, nao corpérea, desligada da
producao.

Na década de 1960 os Estados Unidos passam a emitir dinheiro para financiar
a idade do ouro, assim como sua propria posicio hegemodnica no mundo'. Apesar do
contexto monetario internacional de expansao de liquidez, havia latente uma ruptu-
ra, pois aquela liquidez s6 era possivel gragas aos déficits do balan¢o de pagamentos?.
O sistema financeiro estadunidense® comecava a ser internamente alterado por uma
praxis privada e publica de carater liberalizante e estimuladora da especulagao. Ao
mesmo tempo que o déficit publico e a inflacdo colocavam em dificuldades a geréncia
das politicas fiscal e monetaria, que deveriam tentar manter sob controle o déficit,
0s gastos governamentais em programas sociais, infraestrutura e programas militares
deveriam ser preservados.

Esse conjunto de questdes* determinou ja na primeira parte da década de 1970
o fim da prosperidade da idade do ouro e conformou, paulatinamente, as bases do novo
padrao de riqueza que vinha se configurando.

De volta a anélise de Paulani, ela afirma que hoje a busca de um substrato ob-
jetivo para o valor é inttil, o que é mostrado pelas flutua¢des descontroladas das ta-

xas de cambio, de juros, dos precos das matérias-primas e produtos industriais e dos

1 Esses gastos incluiam desde infraestrutura e programas sociais, além de internacionalizagdo das
corporagdes e dos bancos, até programas militares e a guerra colonial no Vietna (BRAGA, 1997, p. 200-
201).

2 Fator esse que terminaria por minar a “confianga” no délar como reserva de valor conversivel em ouro.

3 Que tinha até entdo a estabilidade baseada no aparato regulatério montado apos a crise dos anos 1930
e reforgado no pds-guerra.

4 Somado a decisdo, tomada unilateralmente pelo governo dos EUA em 1971, de pér fim a conversibilidade
do ddlar em ouro.
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ativos em geral ap6s a década de 1970. A crise evidenciada pelas baixas taxas de cres-
cimento em todo o mundo apds 1970 tem, para a autora, um carater peculiar, pois a
esséncia puramente formal do dinheiro é “dolorosamente revelada”. Assim, se na pas-
sagem do padrao ouro-libra para o padrao ddlar-ouro o dinheiro perde a aparéncia de
sua aparéncia, ficando s6 com a esséncia dela® (5) (ele nao precisa ser mercadoria real,
mas apenas ter aparéncia de mercadoria, isto é, figurar como reserva segura do valor),
na crise do padrao ddlar-ouro que se configura a partir dos anos 1970 o dinheiro perde
também a esséncia de sua aparéncia: quando os EUA abandonam a vincula¢ao do
délar ao ouro, ele sequer aparece como mercadoria. Escreve assim a autora que:
A danga dos valores no mercado internacional nas ultimas duas décadas ex-
pressa justamente a busca, pelo sistema, de uma aparéncia condigna, a busca
da mercadoria absoluta — que agora nao se sabe mais onde esta, ainda que o
doélar americano, bem ou mal, venha conseguindo se sustentar como padrao

internacional do valor (PAULANI, 1992, p. 176).

Deve-se destacar que, para a autora, pelo fato de o dinheiro mundial também
ter se tornado mero signo do valor, o sistema foi levado a uma instabilidade significa-
tiva: “ao restar apenas como a aparéncia de sua esséncia, a esséncia de sua aparéncia
nao convence mais ninguém e a incerteza pode nao ter mais onde se abrigar” (PAU-
LANI, 1992, p. 177).

Essa etapa conhecida como mundializagdo do capital (CHESNAIS, 1998a) se ini-
cia com a busca do capital de se liberar dos entraves a sua valorizagao, sobretudo das
obrigacoes definidas nas politicas de bem-estar do pés-guerra. O que evidencia um
ganho de for¢a do mecanismo de mercado.

Sobre isso, Mollo observa:

Dai o termo neoliberalismo para designar a filosofia econdémica que o susten-
ta, embora isso nao queira dizer retirada do Estado, uma vez que a desregu-
lamentacao, ou a reducdo da intervencdo econémica estatal, se fez com o
beneplacito dos governos, nao apenas porque realizaram a liberalizacao das
economias, mas se valeram dela na venda dos seus titulos de divida que tive-
ram e tém papel importante no desenvolvimento dos mercados financeiros

mundiais (MOLLO, 2011, p. 490).

5 Assim, o dinheiro tem, em sua esséncia, um carater meramente formal, mas na sua aparéncia o dinheiro
ndo figura assim, ele deve aparecer como uma mercadoria, como reserva segura do valor, da riqueza,
ainda que essencialmente ndo o seja, porque sua medida ndo é invaridvel. Desse modo, o dinheiro é um
objeto contraditério, pois ele é e ndo é mercadoria. Marx compreende entdo que o dinheiro enquanto
meio de pagamento traz uma contradicao, que estoura no momento das crises, pois, se em sua esséncia
ele é pura forma, na aparéncia ele tem que ser mercadoria, no sentido de que deve ser reserva do valor,
encarnacdo deste, e esta contradi¢do entre esséncia puramente formal e a necesséria aparéncia de
mercadoria, apontada por Paulani, se evidencia nos momentos de crise, quando todos querem dinheiro
vivo em mé&os, mas percebem que ele também ndo ¢é o que aparece, ndo ¢ a reserva segura da riqueza
que se espera (Teixeira, 2007; Paulani, 1992).
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A liberdade cada vez maior dos mercados, mormente desde os anos 1980, agugou
a concorréncia entre os capitais e deu inicio a desregulamentacio dos mercados finan-
ceiros de forma geral, o que impulsionou a busca de lucros rapidos, em grande parte es-
peculativos, e uma enorme gama de inovac¢des financeiras cada vez mais arriscadas. Foi
esse processo que permitiu grande progresso do capital ficticio (MOLLO, 2011, p. 490).
Para Mollo, o que teria tornado possivel tal desenvolvimento durante essas dé-
cadas foi
O volume enorme de recursos provenientes da jun¢ao dos mercados de cré-
dito no mundo, que ocorreu com a liberalizagao das economias, mais parti-
cularmente com a abertura ao movimento de capitais, a desregulamentacao
generalizada dos sistemas financeiros, mudangas dos sistemas tributérios e
as inovagdes tecnolédgicas. Essa massa enorme de recursos, embora tenha
sido aplicada nos varios paises, concentrou-se em poucos mercados desen-

volvidos e em menor medida em alguns mercados emergentes (MOLLO,

2011, p. 489).

Foi esse enorme volume de capital em mercados especificos que levou a um
grande descolamento do valor dos ativos financeiros em relagao ao valor do capital real
que dava origem as rendas, estas fundamentais para manter a demanda de titulos e
sua decorrente valorizagao.

Para obter essa massa de recursos necessaria, e também compensar o descola-
mento, as empresas privadas comegcaram um processo de reestruturacio produtiva e
os Estados adotaram politicas de austeridade dos or¢amentos publicos, com conse-
quéncias negativas sobre o nivel do emprego e do gasto social.

Claudio Salvadori Dedecca observa que houve uma incapacidade por parte
dos trabalhadores em responder coletivamente com uma alternativa ao processo de
ajuste das economias capitalistas, que seria inevitavelmente marcado pelo desempre-
go e pelo recrudescimento da desigualdade, pois, ao mesmo tempo que o declinio do
longo ciclo de crescimento anterior criou uma situacao de grande pressao econdmica,
também recomp0s o poder de barganha das empresas na contratacao de trabalho.
(DEDECCA, 2010, p.9).

Diante da crise do emprego, os Estados passaram a chamar para si a promogao
de reformas na regulacdo do contrato e das relacdes de trabalho, iniciativa que inte-
ressava particularmente as empresas.

Enquanto a desregulamentagao do trabalho era promovida, as fronteiras finan-
ceiras das economias desenvolvidas eram abertas, restaurando-se uma maior liberda-
de de movimentacao de capitais entre paises. Diante do contexto de crescente incerte-
za quanto ao futuro do mercado de trabalho e do proprio Estado de bem-estar social,
o interesse das familias de maior renda em programas de previdéncia privada e nos
fundos de capitalizagao foi aumentando; a0 mesmo tempo, isso ensejou um mercado
potencial a ser explorado pelas institui¢oes financeiras.
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As transformacdes no modo de producao
determinadas pelas inovacdes técnicas e
organizacionais foram progressivamente
corroendo a densidade do contrato de trabalho
por tempo indeterminado e provocando a
instabilidade do trabalho assalariado. Isso
aconteceu junto com a terceirizacao e a
polivaléncia, praticadas sob a navalha da
ameaca recorrente do progresso técnico

sobre a condicao de emprego, que deram as
empresas um poder importante de gestao da
mobilidade do trabalho segundo seus interesses

Destarte, é perceptivel que a partir da década de 1970 a crise da economia ca-
pitalista em nivel mundial, ao resultar no problema do emprego e em dificuldades
de financiamento do Estado, acabou por abrir os caminhos para uma reativacao do
processo de financeirizagao do sistema, cujo desenvolvimento acabou marcado pelo
agravamento da desigualdade econdmica. E nao poderia ser diferente, pois aquele
processo dependia do desgaste do padrao de regulacao que havia garantido a redugao
dos niveis de desigualdade nas décadas anteriores.

3. DOMINANCIA FINANCEIRA E INSTABILIDADE SISTEMICA

Seguiremos agora buscando evidenciar a possibilidade de domindncia da valo-
rizacdo financeira e do capital portador de juros, elaboragao que nao esta evidente na
obra de Marx e que é passo fundamental para este artigo, ja que partimos da premissa
de que na atualidade estamos diante de uma nova fase do capitalismo na qual o ca-
pital financeiro estaria determinando a légica do processo de reproducao ampliada
do capital.

De modo que procuraremos apresentar aqui alegacdes que colaborem
na defesa da tese da existéncia na atualidade de um regime de acumula¢do com
dominéncia financeira.

Na leitura de O Capital podemos observar que, em diversas ocasides, Marx apre-
senta a possibilidade de autonomiza¢ao da valorizacdo puramente financeira, com a
formacao de bolhas especulativas de capital ficticio — o autor localiza ai a origem das
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crises financeiras do capitalismo. Essas crises derivam, para ele, de um “descolamen-
to” da esfera financeira com relacao ao processo de valorizacio e a criacao de mais-va-
lia, que ocorre na esfera produtiva. De modo que a valorizagao financeira depende de
uma extra¢ao ainda maior da mais-valia no processo produtivo.

Todavia, em Marx esse descolamento nos é apresentado apenas como forma
de manifestacao da crise no processo de reproducao do capital produtivo, como re-
sultado da expansao da acumulag¢ao produtiva, e quando esta perde félego — com a
queda da taxa de lucro, a superproducio etc. —, advém a explosao da bolha e a crise
financeira.

E preciso observar que em Marx as ocorréncias da autonomizacio da esfera
financeira sdo pontuais e temporarias. Ele ndo apresenta uma elaboracdo que
nos indique a possibilidade de uma “dominéncia financeira” perene do processo
de valorizagao; pelo contrario, o autor salienta o carater fetichista e ilusério da
valorizagao financeira. De modo que buscaremos aqui apoio em alguns autores
marxistas contemporaneos para desenvolver a possibilidade da autonomia da esfera
financeira até a dominéncia financeira.

Contudo, cabe partirmos da definicdo de dominancia financeira. Para Rodrigo
Teixeira, nao se trata de uma questao puramente quantitativa, “no sentido de uma do-
mindncia da valorizagdo financeira, ou seja, de que a valorizagao financeira teria sobre-
pujado a valorizagao na esfera produtiva em termos quantitativos”, pois, mesmo que
seguramente acompanhe a no¢ao de dominancia financeira, a mudanca quantitativa
na estratégia de valorizagio dos capitais® nao é sua principal caracteristica (TEIXEI-
RA, 2007, p. 59).

Marx defende a ideia de que a autonomia da esfera financeira é iluséria, ja que
o capital portador de juros se alimenta, assim como o capital comercial, da criagao de
valor que s6 se realiza na reprodugao real do capital, ou seja, na esfera produtiva. De
modo que a esfera financeira s6 pode ser consumidora de excedente e ndo produtora,
mesmo que ela possa ser considerada, tal como o capital comercial, como “indireta-
mente produtiva”, ja que o crédito impulsiona a acumulagdo. Portanto, se faz necessa-
rio que exista um processo produtivo do qual a esfera financeira se alimente.

Paulani (2004) atesta entdo que, em func¢ao da logica de valorizar-se mantendo
a méxima liquidez, o capital financeiro passa a dominar todo o processo de valoriza-
¢ao, inclusive na esfera produtiva: a sentenca mais apropriada para esse fenémeno
seria domindncia financeira da valorizagdo.

Domindncia financeira da valorizagdo afigura-se um termo mais adequado do
que domindncia da valorizagdo financeira, pois enquanto o ultimo refere-se a
momentos ou fases na histéria do capitalismo em que a valorizagao rentista
se exacerba e se sobrepde a valorizacao produtiva de um modo insustenta-
vel no longo prazo, o primeiro diz respeito a etapa corrente do capitalismo,

na qual a importancia e a dimensao dos capitais e da valorizacao financeira

6 Mudanca que consistiria em sair do ciclo do capital produtivo, D — M — D', para o ciclo do capital
portador de juros, D — D',
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combinados a peculiar forma assumida pelo sistema monetario internacio-
nal fazem com que a légica da valorizagdo financeira contamine também a
esfera produtiva, gerando um novo modo de regulacido adequado ao regime

de acumulagio financeira (PAULANTI, 2004).

Todavia, essa dominancia financeira debilita o processo de valorizagao na esfe-
ra produtiva. Trataremos disso adiante.

Chesnais (2005), um dos principais tedricos defensores da tese da dominancia
financeira, afirma que estamos diante de um novo binémio regime de acumulacao/
modo de regulacao, que ele chama de regime de acumulag¢do mundializado com domindn-
cia financeira. O que caracteriza esse regime é a dominancia das finangas, que nao sao
mais apenas intermediarias, mas determinam o direcionamento do capital e, assim, a
propria natureza da acumulagao.

Chesnais, situa o regime monetario e financeiro como a forma institucional
mais importante para compreender o atual regime de acumulagdao com dominéncia
financeira:

O “regime de acumula¢do com dominancia financeira” designa, em uma rela-
¢do direta com a mundializagdo do capital, uma etapa particular do estagio do
imperialismo, compreendido como a dominagéao interna e internacional do
capital financeiro. A hipdtese de um regime de acumula¢do submetido a uma
financa que se poderia constituir — momentaneamente — como uma potén-
cia econdmica e social “autdnoma’, frente a classe operaria como também a
outras fracoes do capital, foi vislumbrada por Marx. Ele a associa ao fetichismo

particular do dinheiro, levado a sua forma extrema (CHESNALIS, 2003, p. 46).

Para o autor, esse novo regime tem relacao intrinseca com a chamada globaliza-
¢do, que ele renomeia mundializagdo financeira: “A ‘mundializa¢ao financeira’ possui,
de modo evidente, a fun¢ao de garantir a apropriagao, em condig¢des tao regulares e
seguras quanto possivel, das rendas financeiras — juros e dividendos — numa escala
mundial.” (CHESNALIS, 2003, p. 52)

Chesnais, partindo da crise do regime fordista de acumulagdo, no inicio da
década de 1970, mostra como se engendrou ali um novo regime de acumulacao, ca-
racterizado pelo predominio da forma do capital portador de juros (D — D’) na acu-
mulacdo capitalista, motivado pela queda da taxa de lucro, que deixou uma massa
de capitais ociosos em busca de valorizagao, e facilitado pela revolugao tecnolégica
na microeletrénica e na informatica, bem como pelas mudangas institucionais que
promoveram a liberalizagao e desregulamenta¢ido dos mercados financeiros interna-
cionais. Esse processo se deu de forma indireta a partir dos anos 1960 (com o mercado

7 O autor tem seu arcabouco tedrico na Escola da Regulacdo. Para os regulacionistas, o regime de
acumulagéo corresponde a forma como se dé a acumulagdo capitalista propriamente dita, e o modo
de regulagdo corresponde ao conjunto de normas, institui¢des, ideologias e costumes adequados ao
regime de acumulagédo e que lhe garantam estabilidade.



Trabalho e proletariado no século XXI

de euromoedas), e de forma direta na década de 1980, com os governos conservadores
de Margaret Thatcher no Reino Unido e Ronald Reagan nos EUA adotando medidas
explicitas para conter o que alguns autores chamam de “repressao financeira”.

Em todos os paises o dominio das financas liberalizadas e desregulamentadas
traz prejuizos ao crescimento econdmico e ao nivel de emprego. Chesnais assegura
que o predominio da forma do capital portador de juros tem efeitos perversos do pon-
to de vista do crescimento econdmico e da distribui¢ao da renda, pelo préprio funcio-
namento da légica da acumulac¢ao rentista, o que explicaria o baixo crescimento mes-
mo nos paises centrais. No que diz respeito ao crescimento, os capitais que poderiam
ter aplicacao produtiva, em face da alta mobilidade e das altas taxas de juros atuais,
bem como das possibilidades de ganhos especulativos trazidos pelas inovag¢oes finan-
ceiras, acabam ficando circunscritos a uma esfera de valorizagao puramente financei-
ra, onde conseguem ao mesmo tempo elevada rentabilidade e maxima liquidez® (8).

Outra questao relevante tratada por Chesnais € a alteragdo nos regimes de pre-
vidéncia, em favor dos regimes de capitalizacao, que criaram os investidores institucio-
nais, os quais estao entre os maiores agentes dos mercados financeiros atualmente: os
fundos de pensao. O autor salienta a fragmentacao da identidade de classe causada por
esses investidores institucionais, que “fazem de seus beneficiarios individuos fragmen-
tados, cuja personalidade social esta cindida: de um lado, a de assalariados e, de outro,
a de membros auxiliares das camadas rentistas da burguesia” (CHESNALIS, 2002, p. 52).

Segundo Chesnais, esse regime de propriedade patrimonial cria uma distan-
cia da financa com relagao as atividades de producao e de investimento (incluindo a
tecnologia), que vai na direcao oposta a forma funcional do investimento produtivo.
Verifica-se um processo de centralizagao de capital ainda mais forte do que o descrito
por Lénin em seu livro Imperialismo: fase superior do capitalismo, com o processo de fu-
sOes e aquisicoes em escala global. Mas agora, ao contrario, a financa teria conseguido
alojar a “exterioridade da produc¢ao” no cerne dos proprios grupos industriais.

Teixeira assinala que é justamente essa exterioridade da producdo que faz com
que os interesses de longo prazo dos grupos industriais sejam substituidos pela 16-
gica da busca de rentabilidade de curto prazo dos acionistas, com as pressoes para o
aumento do pagamento de dividendos e a consequente queda dos lucros retidos. Ao
mesmo tempo, para atender a essas exigéncias de rentabilidade, as empresas exercem
o novo poder administrativo contra os assalariados, por meio das transformacoes no
mundo do trabalho visando a reduc¢ao dos custos®, o que leva a uma queda da partici-
pacao relativa dos salarios na renda.

8 Como vimos anteriormente, os titulos e agdes sdo a forma do capital portador de juros que se convertem
em capital ficticio, tanto no caso da divida publica, que nao representa capital algum (e que é, segundo
Marx, um “nao capital”), como no caso das a¢es que, apesar de representarem um capital real, tém
seu valor determinado independentemente, em termos relativos, do ciclo produtivo do qual esse capital
participa, o que abre espago para as estratégias de ganhos puramente especulativos por parte dos
proprietarios.

9 Taistransformagbes incluem a reengenharia, o downsizing e uma maior flexibilizagdo (leia-se precarizagao)
do trabalho, com a terceirizagdo, o trabalho em tempo parcial, o temporario etc., e a deslocalizagéo e
subcontratacao internacional.
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Temos entio uma logica de acumulagado na qual, ao mesmo tempo que se veri-
ficam poucos incentivos ao investimento produtivo e atonia do crescimento econédmi-
co, hd uma redistribui¢io funcional da renda em detrimento dos salarios.

Buscaremos agora, com base em Frontana (2000), caracterizar o novo binémio
regime de acumulagao/modo de regulacao, chamado pelo autor de regime de acumu-
lagdo com domindncia financeira e caracterizado pela primazia das relagdes financeiras
na dindmica econdmica.

Para o autor, essa primazia se d4 segundo trés planos: 1) na orienta¢ao finan-
ceira das politicas econdmicas: a gestdo monetaria, fiscal, financeira e cambial fica
condicionada a logica rentista, reduzindo a capacidade do Estado de estimular a de-
manda agregada e realizar investimentos e politicas distributivas. Acrescentariamos a
isso a reducao da autonomia da politica econémica doméstica, num contexto de livre
mobilidade de capitais, criando um ambiente altamente propicio a especulagao; 2)
na conduta rentista crescente de segmentos sociais, sobretudo as familias de renda
média e alta, que buscam aumentar suas rendas atuais ou garantir suas aposentado-
rias por meio dos rendimentos financeiros; 3) nas estratégias das empresas do setor
produtivo, que buscam cada vez mais as rendas financeiras. Poderiamos acrescentar
a estratégia dos bancos, que contraem o crédito e buscam os ganhos de tesouraria,
operando nos mercados de titulos da divida publica, cambio e derivativos. O sistema
financeiro perde assim seu papel de financiar o desenvolvimento econémico.

As decisdes no campo industrial passaram a depender de uma multiplicidade
de variaveis financeiras, sobretudo da evolu¢do das taxas de cAmbio e de juros e de
suas diferencas nacionais. O resultado, gracas a difusio mundial de medidas de li-
beralizacdo, desregulamentacédo e estimulo as inovag¢des financeiras, foi um notavel
aumento da importancia das opera¢des puramente financeiras dos grupos industriais
multinacionais, isto é, uma deformacao dos balangos das empresas nao financeiras,
em beneficio dos ativos financeiros (imobiliza¢des ou aplica¢oes financeiras) e em
prejuizo do investimento produtivo de longo prazo (TEIXEIRA, 2007, p.68).

H4, portanto, uma subordinacao das atividades produtivas dos grandes gru-
pos industriais a logica financeira, rentista e “curto-prazista”, que passa a do-
minar a gestdo da riqueza no novo regime de acumulagdo — um regime que,
num contexto mais amplo, estabelece uma clara hierarquizacao das rela¢oes
econdmicas, pela qual cabe as finangas e aos mercados financeiros ocupar a
cupula do sistema, orientando as a¢des e os movimentos do capital que se

dedica a producao ou a comercializagao (TEIXEIRA, 2007, p. 68).

Frontana observa que a financeirizagao dos grandes grupos industriais nao se

da apenas no ambito das atividades, ela também ocorre no &mbito da propriedade e
do comando:

A presenca cada vez maior dos investidores institucionais (agentes mais po-

derosos da esfera financeira) como acionistas controladores das empresas do

setor produtivo e a implementa¢do dos principios e critérios de gestao do
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corporate governance traduzem, muito mais do que a multiplica¢do das ati-
vidades financeiras dos grupos, o predominio da “légica financeira” sobre a
“légica produtiva” que caracteriza o regime de acumulagdo sob dominancia
financeira, o comando crescente da esfera financeira sobre a reparticdo e a

destinac¢do da riqueza criada no setor produtivo (FRONTANA, 2000, p. 186).

Sobre isso, Harvey estabelece a relacdo entre as transformacoes recentes na es-
fera financeira e as ocorridas na esfera produtiva, evidenciando que na fase atual do
capitalismo estaria se configurando um regime de acumulagdo flexivel. Dessa forma, de
modo oposto a rigidez do fordismo, a acumulagao flexivel caracteriza-se pela busca
de valorizar o capital mantendo a maxima flexibilidade. Na esfera produtiva, a flexi-
bilidade aparece tanto no capital variavel (fim dos direitos trabalhistas e polivaléncia
do trabalhador) quanto no capital constante (com as plantas flexiveis possibilitadas
pela microeletronica e a robdtica).

No inicio dos anos 1970 houve um momento de crise, como aqueles que Marx
descrevera, quando a busca pela liquidez é grande, pois, como ja falamos, nos mo-
mentos de incerteza os capitalistas buscam a liquidez porque ela também significa
flexibilidade, alids a méxima flexibilidade. Dessa forma, a expansao do capital porta-
dor de juros é uma maneira de o capital adquirir flexibilidade, permanecendo em sua
forma liquida, como capital monetario.

Adentrando a abordagem sobre a acumulacao flexivel de Harvey, a énfase esta
na flexibilidade do capital produtivo, que se reflete tanto no capital constante quando
no capital variavel'®. Como se sabe, Marx distingue o capital variavel, composto pelo
capital que compra a for¢a de trabalho (é variavel porque cria valor) do capital cons-
tante (que nao cria valor, mas tem apenas seu valor transferido para o produto final).
O capital constante divide-se em dois tipos: o capital circulante, que sdo as matérias-
-primas e outros insumos produtivos totalmente consumidos no processo produtivo, e
o capital fixo'", que sdo as maquinas e equipamentos, cujo valor é transferido parcial-
mente as mercadorias ao longo do tempo, de acordo com certa taxa de depreciacao.

Tais acdes na esfera produtiva visam a reducao de custos e a flexibilizacao da
oferta, para adequé-la as condi¢oes da demanda, mantendo no nivel minimo os esto-
ques de insumos e matérias-primas e de produtos semiacabados, de modo a reduzir

a “ociosidade” do capital. A redugao de custos é obtida com o “enxugamento” dos

10 No tocante ao capital variavel, a flexibilidade tem sido obtida pela precarizagdo do trabalho (reformas
na legislagdo trabalhista, com perda de direitos anteriormente conquistados, terceirizagdo, trabalho
temporario e parcial, informalidade etc.) e pelas novas formas de gestdo, que envolvem maior
participagdo e autonomia do trabalhador, exigindo dele agora polivaléncia e nivel educacional elevado,
para que se adapte as novas necessidades das plantas flexiveis.

11 No tocante ao capital fixo, o que ttrouxe a flexibilidade foi a revolugdo tecnoldgica que gerou as plantas
flexiveis, possibilitadas pela mecatrénica (aplicagédo da microeletrénica e da informéatica a mecanizagéo),
em oposi¢do ao paradigma tecnoldgico anterior, fundado na eletromecanica. As plantas flexiveis podem
produzir diferentes produtos, adequando-se melhor & demanda, diferentemente das plantas fordistas,
que eram especializadas num Unico produto e centradas nos ganhos de escala.
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Financeirizacao, fragmentacao do trabalho
e desigualdade social sao partes de

um mesmo conjunto e fundamentam o
regime de regulacao econdmica e social
construido a partir do final dos anos 1970

postos de trabalho e dos postos de geréncia, bem como com as técnicas de controle da
qualidade, reducao de desperdicios e diminui¢cao dos estoques. A redugao de recur-
sos ociosos é obtida também pela flexibilizagao do trabalho, para que a empresa nao
precise continuar pagando salarios nos momentos de desaquecimento da demanda
nem incorrer em altos custos para se desfazer dos trabalhadores, e pelas plantas fle-
xiveis, que permitem ajustar a producao a demanda sem deixar um imenso estoque
de capital fixo ocioso.

De modo que ocorre uma ligagao intrinseca entre as transformacoes na esfera
da produgao e as que se processam na esfera financeira, mas tal conexao se estabelece
sob a dominancia financeira, cuja légica comanda a prépria esfera produtiva.

Apesar de as no¢oes de regime de acumulagdo e modo de regulacio remeterem
a uma ideia de estabilidade, a caracteristica central desse novo regime é, para Fronta-
na, a interiorizacao da instabilidade:

Longe de ser um resultado indesejavel de seu funcionamento, a instabilida-
de, que é intrinseca as economias monetarias e ao processo de acumulagéo,
parece ter sido integralmente incorporada como elemento constitutivo da
légica operacional do novo bindmio que regula o sistema capitalista. Para
preservar a sua institucionalidade monetario-financeira e garantir sua coe-
réncia interna, o regime de acumulagao sob dominancia financeira depende
e se alimenta dessa instabilidade e da atmosfera especulativa e volatil a ela
associada. Em outras palavras, a instabilidade foi endogeneizada pelo novo
bindmio e se apresenta como um componente estrutural necessario para o
seu funcionamento (embora constitua, também, a sua principal contradi-
¢ao). Os choques, sobressaltos, turbuléncias financeiras periddicas e crises
financeiras localizadas ou disseminadas, fendmenos resultantes da perma-
nente instabilidade monetaria e financeira e do carater volatil dos mercados,
além de constituirem uma caracteristica historicamente marcante do novo
bindémio, parecem ser também parte imprescindivel de sua légica acumulati-
va. Sdo esses fendmenos que oferecem oportunidades de se obterem ganhos
(e perdas) extraordinarios no sistema financeiro mundializado (um sistema

que, pelas suas caracteristicas especulativas, cada vez mais se assemelha a
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um grande “cassino” financeiro global). Sem eles, a concentracdo e a cen-
tralizagdo do capital em beneficio da esfera financeira seriam mais lentas,

quando nao insustentaveis (FRONTANA, 2000, p. 317).

E preciso destacar que essas mudancas todas estio, como aponta Robert
Guttmann, apoiadas politicamente em uma determinada base social:
Na falta de um regime monetario capaz de se impor aos agentes econémicos,
a politica econdmica tem sido ditada, em grande parte, pelas institui¢oes fi-
nanceiras privadas, que atualmente estao em condi¢des de impor ao restante
da sociedade as suas op¢des favoraveis a uma inflagao baixa, altas taxas de
juros reais e desregulamentacdo de todos os mercados. Essas prioridades
de politica econdmica tendem a ser apoiadas por institui¢des ou por seto-
res sociais de grande influéncia politica: os bancos centrais independentes
e as administra¢des financeiras de grandes empresas industriais, que detém
importantes carteiras de titulos e divisas; a geracao do baby boom do pos-
-guerra, come¢ando a se preocupar com seus sistemas de aposentadorias por
capitalizagao; e os setores de classe média alta, detentores de poupanca, que
lucram com a liberalizagao financeira, porque agora tém acesso a formas de
aplicacdo que s6 eram acessiveis as grandes fortunas. Os politicos que vi-
raram as costas a essa coalizdo, favorecendo outros objetivos politicos, tém
sido castigados com grandes fugas de capital até serem obrigados, através de

graves crises de cimbio, a mudar de politica.” (GUTMANN, 1998, p.87).

Diante do cenario tragado, concluimos, na companhia de Teixeira, que, salvo
se a correlacao de forcas mudar a ponto de provocar a reversao das medidas libera-
lizantes que colocaram o capital portador de juros no centro das relagdes sociais, a
economia mundial tende a apresentar indefinidamente crescimento baixo, elevado
desemprego, instabilidade cronica e a continuidade do processo de concentracdo da
renda em curso, com suas consequéncias perversas como o aumento da exclusao so-
cial e de amplas areas do globo dos beneficios do imenso progresso tecnolégico das
ultimas décadas (TEIXEIRA, 2007, p. 72).

4. PRECARIZACAD HUMANA E DESIGUALDADE SOCIAL: 0 OUTRO LADO DA FINANCEIRIZACAQ

E possivel depreender de nossos estudos que a desestruturacio da sociedade
salarial, ao enfraquecer o regime de regulacao, possibilitou a redefini¢ao das politicas
e dos mecanismos de distribuicao do excedente produtivo — o que trouxe inseguranca
para os diversos setores da sociedade, que procuraram recompor os seus interesses
financeiros. No interior da organiza¢io social, a razao financeira foi ganhando espaco,
em detrimento da produtiva, processo esse reforcado pela desvalorizagao do traba-
lho na sociedade capitalista contemporanea. As complicacdes encontradas pelo pro-
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E perceptivel o contraste entre o
modelo que se pretendeu superar
a partir da década de 1970 e o

Mural do artista mexicano Diego Rivera no
Detroit Institute of Arts (DIA) (Divulgagéo)

novo, que se erigiu sob o signo da
financeirizacdo

gresso capitalista foram enfrentadas com a desvalorizacao progressiva do trabalho,
desestruturando as dimensoes que haviam caracterizado o regime de regulagao do
apoOs-guerra.

Como resultado dessa dindmica de desvalorizacao do trabalho, houve um re-
cuo dos salarios, tanto na renda das familias quanto no produto nacional. “De modo
progressivo os salarios foram perdendo importancia no processo de formagao da ren-
da, e, em sentido diametralmente oposto, uma cesta diversificada de produtos finan-
ceiros foi ganhando espa¢o” (SILVA, 2013, p. 69).

E perceptivel o contraste entre o modelo que se pretendeu superar a partir da
década de 1970 e o novo, que se erigiu sob o signo da financeirizagao. Enquanto o
primeiro, alicer¢ado na construcio da sociedade salarial do pds-guerra, possibilitou
um movimento de mobilidade social que deu densidade e dominancia a um padrao
de vida préprio dos estratos intermediarios, o segundo mostra-se comprometido com
o estabelecimento de uma disposi¢ao social mais polarizada e desigual.

Em meio a esse cenario, as transformag¢des no modo de produc¢io determina-
das pelas inovagoes técnicas e organizacionais foram progressivamente corroendo a
densidade do contrato de trabalho por tempo indeterminado e provocando a insta-
bilidade do trabalho assalariado. Isso aconteceu junto com a terceirizacdo e a poli-

valéncia, praticadas sob a navalha da ameaca recorrente do progresso técnico sobre
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a condi¢do de emprego, que deram as empresas um poder importante de gestao da
mobilidade do trabalho segundo seus interesses. Para os trabalhadores passou a ser
fundamental defender a simples manuten¢ao de emprego, e com isso as demandas
relativas as condigoes de trabalho foram perdendo espago' (12) (DEDECCA, 2010;
BRAGA, 1997; KREIN, 2001).

Enquanto a produtividade crescia, via-se a fragilizacdo do contrato e das re-
lagdes de trabalho, junto com a desvalorizagao dos salarios reais. Esse movimento
foi reforcado pelas inovagdes organizacionais e técnicas da atividade produtiva, que
permitiram as empresas realizarem a produc¢ao em paises onde o trabalho manual é
caracterizado pelos baixos salarios.

Para Dedecca, a pressdo por transformac¢des no regime de regulacio do
mercado e nas relacoes de trabalho é reforcada pela desconfianga crescente quanto
a capacidade de os Estados manterem as politicas de protecao trabalhista e social.
Essa desconfianca se materializou, de modo contraditério, na legitimacgao social
de importantes mudancas no regime de regulacdo. Essas mudancas validaram as
premissas conservadoras favoraveis a uma menor intervencao do Estado nas rela¢des
econdmicas e sociais (DEDECCA, 2010, p. 11).

De modo que se torna evidente, diante dos estudos realizados, que a “tendén-
cia” a financeirizagao se nutriu da depreciacao do trabalho, pois exigiu queda de sua
participagao tanto na reparti¢ao primaria do excedente produtivo quanto na reparti-
¢ao secundaria via politica publica. Assim, financeirizagao, fragmentagao do trabalho
e desigualdade social sdo partes de um mesmo conjunto e fundamentam o regime de
regulacao econdmica e social construido a partir do final dos anos 1970.

A histéria mostra que esse processo nao pode ser tido como um fato novo no
progresso do sistema capitalista. Contudo, no movimento recente de desvalorizagao do
trabalho, podemos notar que, infelizmente, a regressao na distribuicao do excedente foi
chancelada pelas instituicdes do Estado, e as mudangas no regime de regula¢ao foram
validadas por essas institui¢oes. Todavia, mesmo parecendo preocupante que o Estado
tenha contribuido para a consolidagao da desvalorizacgao do trabalho e para a financei-
rizacao da riqueza, é relevante que, por isso mesmo, percebamos que a renovacao do
proprio Estado e suas representagdes se torna a via principal para que uma nova fase de
desenvolvimento regulado e combate a desigualdade seja estabelecida.

* Doutora em Histéria pela Universidade Federal de Goias (UFG).

E-mail: tamara.naiz@gmail.com

P> Texto recebido em maio de 2020; aprovado em junho de 2020.

12 Além da tendéncia de desvalorizacdo dos salarios, a desestruturacdo da base de trabalho assalariado
pbs-se em movimento continuo. O contrato de trabalho por tempo indeterminado foi dando
progressivamente espago para os contratos por tempo determinado e parcial. Entre os trabalhadores,
essas alteragdes nas relagdes de trabalho implicaram uma crescente inseguranga quanto ao futuro do
mercado de trabalho, e também uma maior concorréncia entre eles (DEDECCA, 2010; KREIN, 2001).
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