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Cadernos CEPEC
Missao e Politica Editorial

Os Cadernos CEPEC constituem periédico mensal vinculado ao Programa de P6s-graduagéo em
Economia do Instituto de Ciéncias Sociais Aplicadas (ICSA) da Universidade Federal do Para
(UFPA). Sua missao precipua constitui no estabelecimento de um canal de debate e divulgacao de
pesquisas originais na grande area das Ciéncias Sociais Aplicadas, apoiada tanto nos Grupos de
Pesquisa estabelecidos no PPGE, quanto em pesquisadores vinculados a organismos nacionais e
internacionais. A misséo dos Cadernos CEPEC se articula com a solidificacao e desenvolvimento
do Programa de P6s-graduacdo em Economia (PPGE), estabelecido no ICSA.

A linha editorial dos Cadernos CEPEC recepciona textos de diferentes matizes teéricas das
ciéncias econémicas e sociais, que busquem tratar, preferencialmente, das inter-relac@es entre as
sociedades e economias amazonicas com a brasileira e mundial, seja se utilizando de
instrumentais histdricos, socioldgicos, estatisticos ou economeétricos. A linha editorial privilegia
artigos que tratem de Desenvolvimento social, econdmico e ambiental, preferencialmente focados
no mosaico que constitui as diferentes “Amazdnias”, aceitando, porém, contribui¢des que, sob
enfoque inovador, problematize e seja propositivo acerca do desenvolvimento brasileiro e, ou
mesmo, mundial e suas implicacdes.

Nosso enfoque central, portanto, refere-se ao tratamento multidisciplinar dos temas referentes ao
Desenvolvimento das sociedades Amazénicas, considerando que ndo ha uma restricdo dessa
tematica geral, na medida em que diversos temas conexos se integram. Vale observar que a
Amazonia Legal Brasileira ocupa aproximadamente 5,2 milhdes de Km2, o que corresponde a
aproximadamente 60% do territdrio brasileiro. Por outro lado, somente a Amazénia brasileira
detém, segundo o Gltimo censo, uma populacdo de aproximadamente 23 milhGes de brasileiros e
constitui frente importante da expansao da acumulacédo capitalista ndo somente no Brasil, como
em outros seis paises da América do Sul (Colémbia, Peru, Bolivia, Guiana, Suriname, Venezuela),
0 que a torna uma questdo central para o debate da integragdo sul-americana.

Instrucdes para submisséo de trabalhos

Os artigos em conformidade a linha editorial terdo que ser submetidos aos editorialistas, em Word,
com no maximo 25 laudas de extensdo (incluindo notas de referéncia, bibliografia e anexos).
Margens superior e inferior de 3,5 e direita e esquerda de 2,5. A citacdo de autores devera seguir
0 padrdo seguinte: (Autor, data, pagina), caso haja mais de um artigo do mesmo autor no mesmo
ano deve-se usar letras minusculas ao lado da data para fazer a diferenciagdo, exemplo: (Rivero,
2011, p. 65 ou Rivero, 2011a, p. 65). Os autores devem fornecer curriculo resumido. O artigo
devera vir obrigatoriamente acompanhado de Resumo de até no maximo 25 linhas e o respectivo
Abstract, palavras-chaves e Classificacdo JEL (Journal of Economic Literature).
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CRISE DE REGULACAO DO SISTEMA DE CREDITO E CRISE SISTEMICA NO
CAPITALISMO NEOLIBERAL
Pedro Henrique Carvalho Brandao®
Sidney Barros Miranda®
RESUMO

A crise que se abateu sobre o capitalismo mundial em meados de 2007 e 2008 a partir do estouro
da bolha imobiliaria nos chamados mercados subprime norte-americanos se nos afigura enquanto
um ponto de ruptura na dindmica dos acontecimentos que marcavam o predominio até entdo de
uma determinada estrutura de poder de classe nos moldes do chamado ideério neoliberal. A
supremacia da esfera financeira sobre os circuitos de geracdo de valor real na economia
evidenciados nas Ultimas duas décadas é emblemaético de uma nova ldgica hegemdnica no ambito
do capitalismo mundial, que se alinha com uma série de transformacdes delineadas sobretudo a
partir da faléncia do chamado Estado de Bem Estar Social ainda na década de 70. O arcabouco
tedrico marxista compreendendo a mecanica do desenvolvimento dos modernos sistemas de
crédito nos da ferramentas tedricas que possibilitam a compreensdo da crise enquanto um
coroléario subjacente a multiplicacdo dos circuitos de circulacdo monetario-financeira, cujas
contradigdes que lhe sdo intrinsecas concorrem para o engendramento de crises como a atual, em
que a deflacdo de ativos e a superproducdo de mercadorias sem a devida capacidade de realizacéo
sdo apenas sintomas naturais de uma determinada etapa de expanséo do capitalismo, mediada por
processos historicos especificos.

Palavras Chave: Sistema de Crédito, capital ficticio, crise, neoliberalismo;

ABSTRACT

The crisis who stroked over the world capitalism around 2007 and 2008 from the immobiliary
bubble meltdown caused by the so-called American subprime markets appears to us as a break
point in the happenings’ dynamic who so far used to mark a predominance of a social class
structure of power on the neoliberal’s idea field molds. The financial sphere’s supremacy over
the real generation of value circuits in Economics evidenced in the past two decades is
emblematic upon a new hegemonic logic on worldwide capitalism range, who is aligned with a
series of transformations, outlined especially from the bankrupt of the so called Welfare State still
in the 1970 decade. The Marxist theoretical framework give us tools to provide the understanding
of the crisis by understanding the development mechanics of the modern credit systems as an
underlying corollary to the multiplication of monetary and financial circulation circuits, which its
intrinsic contradictions runs to the begetting of crisis like the actual ones, where the actives’
deflaction and the overproduction of goods without proper ability to realization are just natural
symptoms of a of the capitalism’s expansion particular step, mediated by a specific historic
process.

Keywords: Credit systems, fictional capital, crisis, neo-liberalism

JEL: B51; GO1.
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1. INTRODUCAO

A crise que se abateu sobre o capitalismo mundial em meados de 2007 e 2008 a partir do estouro
da bolha imobiliaria nos chamados mercados subprime norte-americanos aparentemente se
afigura enquanto um ponto de inflexdo na dinamica ciclica capitalista que marcava o predominio
até entdo de uma determinada estrutura de poder de classe nos moldes do chamado ideério
neoliberal (HARVEY, 2011; DUMENIL & LEVI, 2014).

O processo de paulatina financeirizacdo da economia estadunidense, ancorado num
espectro historico mais amplo de desagregacdo das antigas “amarras” a obstarem o avango em
escala exponencial da acumulagéo, proporcionou as bases concretas para o desenvolvimento de
uma densa rede de instituicdes financeiras a mediarem os circuitos de valorizagdo (agora em
carater global), cuja caracteristica flagrante ao longo dos ultimos 20 anos foi a de acelerarem a
especulacdo no ambito puramente financeiro, desconexo das fundamentais esferas de producéo
de mercadorias (BELLUZZO, 2013).

A criagéo e expansdo massiva de produtos e inovagdes financeiras, tais como derivativos e
securitizacdo de dividas®, por essa nova légica de valorizagdo encontra guarida na elaboraco
tedrica de Marx , quando no livro Il de o Capital, discorre sobre os movimentos dialéticos que
permeiam a totalidade do amadurecimento do moderno sistema de crédito, mais especificamente
quando ele adentra na discussdo a respeito da emergéncia das formas ‘“aloucadas” do capital
portador de juros, o chamado capital ficticio.

O presente trabalho tem como escopo, mediante consulta da literatura primordialmente
marxista na area, capturar possiveis elementos analiticos que nos permitam estabelecer nexos de
compreensdo entre as categorias desenvolvidas por Marx e o processo de irrupgdo da presente
crise do capitalismo, que se manifestou primeiramente na esfera financeira e posteriormente se
alastrou em escala mundial.

A abordagem que conduzira a exposi¢do deste trabalho é de carater eminentemente teorico,

todavia faremos mencéo em notas de rodapé de trabalhos empiricos relativos ao assunto, quando

¥ A securitizacdo é a negociagdo de titulos publicos em segunda mé&o (mercado secundario), sendo um processo
antigo, como comprovam as atas copiladas por Marx (OCIIIL, 1987) da “Comissao Bancaria” de 1857 da “Camara
dos Lordes” inglesa. A novidade ¢, sem duvida, a envergadura que assume o processo atual. A explicagdo estaria na
dimensdo do circuito de acumulacdo capitalista que, como analisam ndo poucos estudiosos, torna-se global e,
principalmente, ¢ mais integrado internacionalmente dado as novas tecnologias e o grau de concorréncia
intercapitalista, conferir Trindade (2011), Harvey (2013), Belluzzo (2009).
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se fizer necessario. Para fins de exposi¢do, dividimos o trabalho nas seguintes se¢des, além desta
introducdo: a secdo seguinte aborda aspectos gerais da teoria de crise no capitalismo; a terceira
secdo faz um esforco de sintese tedrica da elaboragdo marxista sobre o papel do sistema de
crédito e do moderno sistema bancario na dindmica de acumulacdo em estagios avangados do
capitalismo; a quarta secdo busca estabelecer elementos de compreensédo da crise atual do
capitalismo; por fim as consideracdes finais.

2. UMA ABORDAGEM GERAL SOBRE A CRISE NO CAPITALISMO

A economia capitalista ndo se desenvolve enquanto um ciclo regular de ascensdo gradual e
constante, como lhe atribui as analises neoclassicas®. Os movimentos de ascensdo, recessio,
estagnacdo, estabilidade, etc., ndo sdo casuais, tendo padrdes mais caodticos que propriamente
regulares. Shaikh (1983, 2006) aponta para a condicionalidade entre reproducdo e crise do
sistema, de tal forma que o termo crise deve ser entendido como “um conjunto de falhas nas
relagdes economicas e politicas da reproducao capitalista” (SHAIKH, 2006, p. 311).

O entendimento expresso neste artigo é que a crise enquanto fenbmeno analitico, por mais
que assuma dimensdes e caracteristicas distintas, conforme o tempo e o0 espaco histérico do
capital®, constitui entretanto forma inerente de seu movimento, derivados de sua esséncia interna
(GONZALEZ, 1977, p. 211). Marx (1985) chama atenc¢do para uma possivel diferenciacio entre
“crises parciais” e “crises gerais”. As crises parciais sdo caracteristicamente ciclicas, irrompendo
em espacos localizados ou rompendo as relacBes regulares de acumulacdo de capital
setorialmente, logo, “constituem um trago regular da historia do capitalismo” (SHAIKH, 1988, p.
85). As crises gerais sdo menos episodicas e refletem um “colapso generalizado” nas relagdes de
reproducéo capitalistas, sdo, portanto, fenémenos criticos, podendo evoluir desde crises parciais,
somente localizadas, a depressdes econdmicas de grande impacto social e politico.

Esta interpretacdo, ndo implica compreender o processo de crise como uma espécie de

etapa construtiva do desenvolvimento capitalista e sim analisar o desenvolvimento capitalista

* Para uma abordagem das diferentes escolas de pensamento econémico acerca da reproducio capitalista e do papel
da crise no seu formato de desenvolvimento vale a leitura de Shaikh (1983) e Mattick (2010), entre outros.
> Autores como Harvey (2013) e Jameson (2013) entendem que os fendmenos de crise e regulagdo capitalista sdo
condicionais espaciais e temporais. Espaciais porque as crises podem ter manifestacao local ou global a depender dos
fatores determinantes da mesma e temporais em funcdo de que os movimentos de reproducdo do capital ndo se dao
linearmente, além da presenca do crédito enquanto fator de compressao “espaco-temporal”.
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como resultante de um numero variado de fatores criticos, em que a retomada do ciclo de
acumulacdo pressupde, a cada processo de crise geral, mecanismos novos de gestdo da crise,
inclusive requerendo, como demonstraram as décadas seguintes a crise de 30, grande intervencéo
do Estado, atuando sobre efeitos sociais deletérios e, principalmente, sobre a gestdo monetaria e
crediticia.

Vale observar que o sistema de crédito constitui, ao mesmo tempo, fator de solucéo e
agravante de processos de crise, sendo estas inicialmente parciais e que podem evoluir para crises
gerais. O sistema de crédito € um dos principais componentes da dindmica do modo de producéo
capitalista, aparecendo como um produto do esforgo do capital para resolver suas contradi¢des
internas, mesmo que “todo fator que se opde a repeticdo das velhas crises” traga “consigo o
germe da crise futura muito mais violenta” (MARX, OCIII, 1987:562). Como veremos, 0 Sistema
de crédito carrega elementos de contradi¢do extremamente importantes para o desenvolvimento

contemporaneo do capitalismo.

3. SOBRE O CREDITO EM MARX E O PAPEL DO SISTEMA BANCARIO NA
DINAMICA DE ACUMULACAO

Se levarmos em conta a totalidade do movimento de expansdo e reproducdo do capital na
elaboracdo tedrica de Marx, veremos que o0 sistema de crédito emerge enquanto um momento
especifico do desenvolvimento capitalista, aonde os diferentes circuitos de intercambio de valor
se aglutinam em um arranjo institucional dotado de plena capacidade de administracdo técnica
das massas de capital monetario “sobrantes” do circuito reprodutivo, bem como da alocagdo de
tais recursos para fins de utilizacdo na forma de capital de empréstimo (TRINDADE, 2012, p.39;
GERMER, 2010, p. 140).

Diferentes autores marxistas detalham a proeminéncia do papel do crédito no conjunto de
determinacdes relativas ao amadurecimento das formas atuais de manifestacdo do capital °,
todavia ha um denominador comum metodologico referente a exposicdo do assunto: a abordagem

inicial enfatizando a ascensdo da forma dinheiro (equivalente geral) das mercadorias em circuito

® Os estudos marxistas sobre crédito e teoria monetaria apresentam grande avanco nas Ultimas décadas, podendo se
citar De Brunhoff (1978, 1998); Foley (1996); Harvey (2013); Itoh e Lapavitsas (1998); Germer (1997, 1999);
Trindade (2011, 2012). Entretanto, o trabalho de Hilferding (1910) intitulado “O Capital Financeiro” é um notavel
esforgo tedrico no campo marxista neste sentido, sendo pioneiro.
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de reproducédo simples expandindo-se em formas mais evoluidas até chegar no moderno sistema
bancério, e é nessa senda que o presente trabalho almeja trilhar.”

Em O Capital, Livro Primeiro, Marx da inicio a sua construcdo dialética do conjunto de
categorias que em movimento continuo perfazem a totalidade daquilo que ele considerou como
“[...] alei econdmica do movimento da sociedade moderna” (MARX, 2013, p. 79) e nesse sentido,
com o passar do tempo a forma dinheiro emerge naturalmente da multiplicidade das diversas
trocas de mercadorias (valores-de-uso) conguanto uma mercadoria singular (ouro) cujas
caracteristicas especificas lhe permitem ser aquela mercadoria diante da qual todas as demais
expressam o seu valor de troca (tempo de trabalho socialmente necessério).®

Harvey (2013), nesse sentido enfatiza que:

(...) A proliferacdo da troca garante que uma mercadoria se torne o equivalente universal, a encarnacéo
socialmente reconhecida do trabalho humano no abstrato. Essa mercadoria é chamada de mercadoria-
dinheiro. Os valores relativos de todas as outras mercadorias podem entdo ser representados pelos precos,
as taxas de acordo com as quais eles trocam essa mercadoria-dinheiro. (HARVEY, 2013, p. 324)

A forma-dinheiro, ou mercadoria dinheiro, pressupde a circulacdo simples de mercadorias
(M-D-M) aonde se explicita as relagdes mercantis mais basicas da troca de valores-de-uso
distintos. Tal forma, segundo Marx, preenche duas fungdes bem delimitadas no processo de
expansdo das relacdes de troca, quais sejam: a de medida dos valores (enquanto equivalente
universal) e a de meio de circulagdo (ao “lubrificar” as transagdes, eliminando as enormes
dificuldades anteriores do chamado escambo) (MARX, 2013).

Segundo Marx, a forma dinheiro das mercadorias se autonomiza numa mercadoria
especifica, que como ja vimos, é o ouro. O movimento ininterrupto das transacfes mercantis
envolvendo o ouro, associado ao desenvolvimento do comércio e aquilo que Germer (2010, p.
130) denomina como incoincidéncias dos ciclos produtivos individuais, resultante da diversidade
das caracteristicas técnicas dos diferentes processos de producéo, o que propicia as condigdes
concretas de surgimento do chamado crédito comercial, correspondente aos mecanismos de

diferimento de pagamento das transacGes (em contraste com 0s pagamentos a vista),

" E necessério aqui enfatizar que o que se busca com tal recorte metodoldgico de exposicdo ndo é a justeza historica
exata em que se desenvolveram as categorias elencadas e sim uma forma adequada de dialeticamente, apresentar
(conforme nossa interpretagdo) o entendimento de Marx quanto ao surgimento e importancia do sistema de crédito.
§ «“Alteragdes essenciais ocorrem na transi¢io da forma I para a forma II, ¢ da forma II para a forma III. Em
contrapartida, a forma IV ndo se diferencia em nada da forma Il1, a ndo ser pelo fato de que agora, em vez do linho, é
0 ouro que possui a forma de equivalente universal. O ouro se torna, na forma IV, aquilo que o linho era na forma I11:
equivalente universal. O progresso consiste apenas em que agora, por meio do habito social, a forma da
permutabilidade direta e geral ou a forma de equivalente universal amalgamou-se definitivamente a forma natural
especifica da mercadoria ouro ” (MARX, 2013, p. 145).
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importantissimo ao ajuste de liquidacdes intertemporais necessarias a equaliza¢do das diversas
cadeias de producéo e comercializagéo.

Ainda nesse aspecto, Trindade (2012) enfatiza que:

O crédito comercial se desenvolve no sistema mercantil simples, decorrente das relagdes entre
credores e devedores que se firmam entre os produtores privados de mercadorias. A condicdo
objetiva que possibilita esta inter-relacdo entre produtores séo as condicGes técnicas e comerciais
diferenciadas existentes no processo produtivo global da economia. (TRINDADE, 2012, p.39)

O crédito comercial traz ao centro da anélise de Marx a funcdo meio de pagamento do
dinheiro, cuja caracteristica principal é a inauguracdo da mecanica de pagamentos diferidos, ou a
crédito, em que se estabelece a relacdo credor x devedor, aonde o primeiro “vende” as
mercadorias ao segundo sob promessa de pagamento deste, promessa essa objetivada em titulos
(“letras de cambio”) que o segundo repassa aquele, com o intuito de resgata-los em prazo
previamente acordado mediante a liquidacdo monetaria da compra propriamente dita.

9 tais como notas bancarias,

Desta forma se originam os distintos “dinheiros de crédito
letras de cambio, cheques, etc., que acabam por desempenhar nos diversos circuitos de
comercializac¢do (inclusive nas esferas de “compensacdo” e “atacadista”) as mesmas fungdes de
meio de circulacdo e meio de pagamento, originariamente atribuidas ao dinheiro. (GERMER,
1994, p.184-185)

Portanto € nos chamados circuitos de valorizacdo do chamado Capital de Comércio de
Mercadorias que se pronunciam as primeiras "apari¢des” do crédito comercial. Nesse interim,
vale ressaltar que o capital de comércio de mercadorias pode ser entendido como fazendo parte
de uma estrutura hierarquica de determinados "momentos histéricos" relativa ao amadurecimento
da moderna formatacéo do sistema de crédito capitalista, sendo, portanto, uma "ramificagdao” do
chamado Capital Comercial, que por seu turno representa um dos momentos dialéticos do
movimento do ciclo do Capital Industrial (D-M (Mp ... Ft) -M'- D"). (MARX, 2008, p.421)

Nesse sentido, vale citar o proprio Marx:

O dinheiro efetua movimentos puramente técnicos no processo de circulagéo do capital industrial e,
conforme podemos acrescentar agora, do capital comercial (pois este se incumbe de parte da
circulacdo do capital industrial, parte que se torna operacdo prdpria e peculiar do capital
comercial.). Esses movimentos - ao se tornarem fungdo autbnoma de um capital particular que os
executa, como operagdes peculiares, e nada mais faz além disso - transformam esse capital em
capital financeiro. (MARX, 2008, p. 421, grifos nossos.)

Destarte, o crédito comercial se vincula intimamente ao capital de comércio de mercadorias,

% Ressalte-se que nesse momento ainda n&o é inaugurada a categoria especifica do juro, que emerge somente ap6s o
desenvolvimento das formas mais maduras do crédito bancério.
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sendo este na verdade o eixo de articulagdo das estruturas de circulagcdo monetéria que viabilizam
aquele. Paralelo ao capital de comércio de mercadorias ramifica-se do Capital Comercial o
capital de comércio de dinheiro, fundamental para o entendimento das formas posteriores de
evolucdo do sistema de crédito em etapas avancadas da acumulacéo.

No capitulo dezenove do livro terceiro de O Capital, intitulado “O Capital Financeiro”,
Marx demonstra que as origens do chamado comércio de dinheiro estdo associadas ao tréafico
internacional, melhor explicado como as relacbes monetarias estabelecidas entre as diversas
classes mercantis das nacbes (europeias principalmente) em funcdo da necessidade de
conversibilidade das diferentes moedas (primeiras operagdes de cambio) (MARX, 2008, p.423).

Ora, o capital de comércio de dinheiro se insinua na dinamica de expansdo das relaces
capitalistas na medida em que a funcdo meio de pagamento se alastra de tal maneira em tais
relacBes de modo a permitir com que as grandes massas de capital-dinheiro percorram diferentes
fluxos comerciais assumindo as mais diversas formas (como j& visto anteriormente), o que
concorre para o surgimento de uma série de necessidades operacionais altamente necessarias ao
bom andamento deste conjunto cada vez mais integrado de relacdes (balancos de contas,
compensacdes, pagamentos, recebimentos de dinheiros, cobrancgas, etc...).

Com isto, uma parte dos agentes capitalistas acaba por assumir essa prerrogativa de atuar
exclusivamente no circuito operacional e administrativo dos diversos fluxos de capital dinheiro
que sdo obviamente gerados na esfera da producdo, mas que por necessidades ébvias de menores
custos de circulacdo (sobretudo no que tange ao capital fixo, dada a enorme carga que representa
para o capital), reclamam, com o passar do tempo, uma estrutura mais sofisticada de
intermediacao das intrincadas cadeias de relagdes intercapitalistas.

Dessa forma, percebe-se a gradual materializacdo de uma divisdo social do trabalho no
amago das conexdes tecidas entre as fragbes dominantes da burguesia ao longo da maturacdo do
sistema capitalista, em que uma parte dos agentes se autonomiza em uma camada de operadores
técnicos de administragdo e instrumentalizacdo dos fluxos de capital-dinheiro irrigados pela
subjacente circulacdo monetaria (banqueiros), que por seu turno é naturalmente dependente da
realizacdo de valor (vendas) das mercadorias concretizadas no ambito da circulagdo
(comerciantes), tendo ambas como eixo central de sustentacdo a propria esfera de producdo do
valor no Capital Industrial, que € a condicdo sine qua non da acumulacdo. (MARX, 2008;
GERMER, 2010; HARVEY, 2013)
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Nesse ponto da argumentacdo, é valido enfatizar os vinculos entre o capital de comércio de
dinheiro (que se relaciona com a forma pretérita do capital portador de juros) e as funcGes
crediticias do sistema bancario. Uma das fungdes do sistema bancario que emerge a tiracolo de
seu desenvolvimento é a de salvaguarda das reservas de capital monetario latentes que
sobrepujam as necessidades imediatas de capital fixo e circulante a ativarem o processo de
valorizagéo dos distintos circuitos de capital produtivo.

Tais reservas, ao serem entdo "depositadas™ nos bancos pelos capitalistas industriais e
comerciais, inauguram na dialética de desenvolvimento (prenhe de contradi¢des) do sistema de
crédito capitalista um processo de centralizagcdo e concentracdo de uma miriade de capitais no
conjunto de instituicdes financeiras constituintes deste sistema, cuja expertise esta em ajustar as
entradas (depositos) e saidas (saques) das massas de capital monetario de modo a possibilitar a
simultaneidade de seguranca juridica dos valores ali depositados bem como da oferta de uma
massa de recursos temporariamente inativos a serem disponibilizados enquanto capital de
empréstimo (GERMER, 2010).

Desta feita, a aglutinacdo das funcdes meramente operacionais desenvolvidas no ambito da
circulacdo monetaria com as fungbes concernentes a administracdo e mobilizacdo de fracdes
temporariamente inativas de capitais precipitados da esfera comercial/industrial em capital de
empréstimo (capital portador de juros) constitui o chamado capital bancério, que é a origem
(embora ndo se confunda com ele) do crédito bancério.

E € justamente desta segunda funcdo supracitada que se desenvolve o moderno sistema de
crédito, que abarca tanto as funcdes tipicas do capital de comércio de dinheiro quanto aguelas
vinculadas ao sistema bancario (fungdes crediticias), e nesse ponto € mister destacar que este
sistema ndo cria (em termos estritos) o capital monetéario circulante na economia, tdo somente o
administra, vez que o Unico circuito efetivamente gerador de valor continua sendo o industrial.

Nesse sentido, Germer (2010) assinala que:

Das definices feitas até este momento, deduz-se que o sistema bancéario compreende,
sinteticamente, todas as empresas — bancos comerciais e demais intermediarios financeiros - que realizam
os dois grupos de atividades expostos, o comércio de dinheiro e o comércio de crédito. (GERMER, 2010,

p. 147)

Por seu turno, Belluzzo (2013) é esclarecedor ao pontuar que:

No que diz respeito a acumulacdo e a reprodugdo do capital, essa concentragdo permite ao banco fazer
antecipagao de capital monetario para as unidades de producdo de valor. Essa possibilidade de antecipar
capital da forga redobrada ao processo de reproducdo ampliada, & acumulagdo e seus efeitos decorrentes,
€omo a concentragéo e a centralizagdo dos capitais. As duas formas de crédito, o mercantil e o de capital,
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vao ser concentradas no sistema bancario que se transforma no gestor dos fundos financeiros na economia
capitalista constituida. (BELLUZZO, 2013, p. 90)

As citagOes corroboram o entendimento, em termos marxistas, da proeminéncia do sistema
de crédito na trama do movimento de constituicdo e afirmacéo do capitalismo em escala ampliada,
uma vez que permite potencializar a acumulacdo, ao antecipar aos capitalistas industriais e
comerciais a compra de meios de producao e forca de trabalho ndo obstante a ndo realizacédo
prévia de mais-valia, e ainda contribui, com o auxilio da concorréncia, para a concentragdo e
centralizacdo de capital, alavancando o progresso tecnolégico (MOLLO, 2011, p. 482).

Desta feita, o sistema bancario acaba por se constituir numa espécie de “sistema nervoso
central” (TRINDADE, 2012, p. 53) do sistema de crédito, propiciando as condi¢fes concretas pra
que este altimo se afirme (nas fases avancgadas do capitalismo) enquanto o componente estrutural
- da totalidade do sistema - responsavel por alocar as reservas ociosas de capital monetarias
latentes dos diversos ciclos produtivos, contribuir para eliminar as barreiras a equalizacdo da taxa
de lucro (HARVEY, 2013, p. 357), minimizar os custos de circulacdo do capital fixo e possibilitar
(com a intensificacdo das operacGes de intermediacdo financeira) o aparecimento das chamadas
“formas aloucadas” do capital portador de juros, especificamente o capital ficticio, cuja
importancia é crucial quanto a captura de possiveis elementos de compreensao das crises (como a

atual).

4. DA PROPAGACAO DAS CRISES DO SISTEMA DE CREDITO AS CRISES
GLOBAIS

Vimos da secdo anterior que o sistema de crédito emerge das reiteradas tentativas do capital em
solucionar suas proprias contradi¢des internas (como a necessidade de criar meios factiveis de
acelerar o processo de circulagédo dos valores gerados na esfera da producéo), e no percurso acaba
por agudizar tais contradi¢cGes em carater global (vez que a caracteristica de grande elasticidade
do capital de crédito concorre para o desequilibrio funcional entre os fluxos de riqueza financeira
e as demandas do setor real da economia) (HARVEY, 2012, GERMER, 2010).*

19 Nesse sentido é lapidar o seguinte trecho (conquanto longo) extraido de Belluzzo (2013): “O capital a juros, como
forma de existéncia do capital, realiza a necessidade de perpétua expansdo e valorizagdo do capital para além dos
limites de seu processo mais geral e ‘elementar’ de circulagdo e reproducao. Para revolucionar periodicamente a base
técnica, submeter massas crescentes de forca de trabalho a seu dominio, criar novos mercados, o capital precisa
existir permanentemente de forma ‘livre’ e liquida, € a0 mesmo tempo, crescentemente centralizada. Apenas dessa
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Nossa pretenséo nesta se¢do é tentar estabelecer um modus operandi de exposi¢do daquilo
que entendemos ser fundamental para a compreensdo do fendmeno atual da crise econémica
global deflagrada em 2007-2008 no centro dinamico do capitalismo mundial (Estados Unidos)
que nos permita articular dois eixos metodoldgicos que a nosso ver se entrelacam dialeticamente
para tanto:

v O processo de irrupcdo de uma megaestrutura institucional de sistemas de crédito
apoiada em uma enorme massa de capital ficticio a permear as relagGes capitalistas na dindmica
recente de expansdo do capital global, e que em momentos de crise sistémica concorre para a
desarticulagéo das cadeias globais de producdo e distribuicdo econdmicas em larga medida em
funcdo da retragdo da oferta de crédito.

v A proeminéncia de processos histdricos concretos de rearranjo institucional das
formas hegemonicas capitalistas — capital financeiro — de modo a estabelecer no cerne das
relacfes sdcio-politicas a emergéncia de novas estruturas (inclusive ideoldgicas) de poder de
classe, o que no presente caso vem a ser conhecido como neoliberalismo.

Portanto este trabalho entende que a atual crise, embora se manifeste na esfera financeira, é
resultado direto de tendéncias intrinsecas a dinamica da acumulagdo do capital em escala global
na sua totalidade, ou seja, que € uma crise de carater estrutural, ou “[...] um processo que sucede
0s movimentos de acumulacdo, concentracdo e centralizacdo que Marx ja descrevia em

economias locais e que agora tomam maior vulto global” (SAWAYA, 2009, p. 54).

4.1 — O Capital Ficticio

Em relacdo ao protagonismo da categoria capital ficticio enquanto dispositivo tedrico
fundamental de anélise das formas atuais de manifestacdo contraditéria da riqueza financeira, e
que se justapde ao conjunto de determinaces da crise global do capital, é valido tecermos
algumas consideracdes preliminares (que se conectam ao arcabouco tedrico esbocado na segédo

anterior).

maneira pode fluir, sem obstaculos, para colher novas oportunidades de lucro e, concomitantemente, reforcar o poder
do capital industrial e mercantil imobilizado nos circuitos prévios de acumulagdo. Dai as analises da concorréncia, do
crédito e, portanto, do processo de concentracdo e centralizagdo do capital se constituirem na parte mais rica e
substantiva da investigacdo marxista sobre a dindmica do sistema capitalista e suas metamorfoses. ” (BELLUZZO,
2013, p. 88)
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Um aspecto fundamental da percepcdo de Marx a respeito dos desdobramentos funcionais
da acumulagéo em etapas avancadas do sistema decorre da forma assumida por uma determinada
categoria de titulos com o desenvolvimento do sistema de crédito, a saber, a de “formas
aloucadas” do capital portador de juros™, ou seja, o capital ficticio, sendo este explicado como
que por formas “virtuais” assumidas por determinada fracdo daquele mesmo capital portador de
juros, que ao adentrarem no mercado de titulos e obrigacGes s&o inteiramente despendidos como
capital, mas que, ao assumirem a forma “fetichizada” de papéis representativos de determinada
obrigacdo financeira (inclusive a divida publica) continuam a circular no mercado,
proporcionando rendimentos a seus portadores (TRINDADE, 2011; LUPATINI, 2010).

Trocando em miudos, na medida em que o sistema de crédito atinge patamares elevados de
organizacdo dos circuitos monetarios e fortalece (por isso mesmo) o papel dos bancos na trama
de relacdes intercapitalistas (MARX, 2008, p. 534-535), o chamado capital portador de juros
adquire as condicOes concretas de metamorfosear-se em “formas insanas”, como o capital ficticio,
denominagdo dada por Marx aos titulos representativos de uma riqueza financeira virtual, ndo
apoiada em transac@es reais de mercadorias, ou (pra utilizar uma expressdo recorrente) de ativos
reais.

Harvey (2006) nos fornece um exemplo relativamente prosaico no tocante a assuncdo dessa

nova categoria:

Considere um caso de um produtor que recebe crédito em troca da garantia de uma mercadoria nao
vendida. O dinheiro equivalente & mercadoria é adquirido antes de uma venda real. Esse dinheiro pode
entdo ser usado para adquirir novos meios de producédo e forca de trabalho. O emprestador, no entanto,
detém uma folha de papel cujo valor é apoiado por uma mercadoria ndo vendida. Essa folha de papel pode
ser caracterizada como valor ficticio, que pode ser criado por qualquer tipo de crédito comercial. Se as
folhas de papel (principalmente letras de cambio) comecam a circular como dinheiro crediticio, entdo é
valor ficticio que esta circulando. Assim, abre-se uma lacuna entre os dinheiros de crédito (que sempre tém
um componente ficticio, imaginario) e os dinheiros “reais” diretamente ligados a uma mercadoria-dinheiro.
Se esse dinheiro crediticio € emprestado como capital, ele se torna capital ficticio. (HARVEY, 2006, p.
353-354).

Ainda segundo Harvey (2006, p.370): “a acumulagdo requer um fluxo livre, desregulamentado e
continuo de capital que rende juros. Esse fluxo tem de ser mantido diante da superespeculacéo, da
distor¢do e de todas as outras “formas insanas” que o sistema de crédito inevitavelmente gera”.
Quanto mais livre for o fluxo do capital, mais lucro havera para aqueles que possuem o controle dos

mercados financeiros, e mais alto se torna o risco de eclosdo de uma crise financeira.

11 Este trabalho partilha do entendimento de Mollo (2011) no que tange & clara diferenciacéo entre capital portador
de juros e capital ficticio, sendo o primeiro caracterizado enquanto capital que tem como valor-de-uso produzir (com
o auxilio indispensavel do trabalho) novos valores, e o segundo melhor caracterizado enquanto uma forma “[...] que
ndo retorna a producgao real para se valorizar” (MOLLO, 2011, p.484)
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Para De Brunhoff (2010) a nocdo de “capital ficiticio”, empregada por Marx, designa os
procedimentos pelos quais as rendas financeiras do capital-dinheiro se formam e se ampliam no

“sistema de crédito”, independentemente de todo trabalho produtivo. Segundo ela:

[...] a taxa de juros, utilizada para capitalizar as rendas futuras esperadas de uma aplicagdo, ndo é mais
considerada como uma parte do lucro capitalista. Isso suscita a ilusdo de que o dinheiro, pelo Gnico motivo
de ser emprestado ou aplicado, pode produzir uma renda ele mesmo, enquanto que resulta somente de um
dinheiro de propriedade sobre uma parte do lucro criado pelo sobre trabalho (DE BRUNHOFF, 2010, p.57)

A questdo implicita na argumentagdo da autora em destaque é ndo somente demonstrar 0s
mecanismos do sistema de crédito que condicionam a criacdo e expansdo do capital ficticio, mas
também elucidar de que forma a totalidade deste processo ocorre independente do trabalho produtivo.

Semelhantemente, Chesnais (2010) da uma nocéo clara de que o capital ficticio concretiza a
analise do fetichismo inerente ao capital portador de juro ou de aplicacdo financeira mais geral.
Aquilo que parece, aos olhos do portador de titulos, ser para ele “capital”, “seu capital”, deve ser
analisado como sendo uma pura ficcdo do ponto de vista do movimento do capital entendido como
processo continuo de valorizagdo (CHESNAIS, 2010).

Segundo Chesnais (2010), os bancos, sob a forma de adiantamentos aos industriais, criam meios
de financiamento que desempenham o papel de capital sem o ser. Trata-se entdo de uma forma ficticia
de capital. Nesse sentido a forma ficticia do capital de origem bancéria se nos afigura enquanto um
poderoso vetor de possibilidades de explicacdo das crises financeiras.

Na raiz de tais crises se encontra entdo, a propensao do capital regido pelo movimento D-D’ em
demandar a economia “mais do que ela pode”. Vistas dessa maneira, as crises sao uma manifestacao
da exterioridade da financa em relagdo a producdo (Chesnais, 2010). Do que foi dito, infere-se que a
manutencdo das estruturas financeiras a sustentar a reproducdo em escala ampliada dos papéis
representativos do capital ficticio conforma-se numa estratégia deliberada de fortalecimento da nova

hegemonia financeira desenhada na atual correlacdo de forgas mundial:

[...] o carater de capital ficticio dos titulos, a promessa de renda sobre a produgdo em curso e futura que
eles representam. Para isso ha somente um método: fazer tudo para que 0s investidores permanegam no
mercado, que todos eles ndo se transformem em vendedores de seus titulos, que permanega uma massa
suficiente de investidores pronto para compré-los. E aqui que intervém este elemento tdo fortemente
diferenciado de pais a pais, que é a capacidade de “curar o mal com o mal”, isto é, de injetar liquidez que
ajudara a evitar a destruicdo do capital ficticio e que pode se transformar em capital ficticio adicional
(Chesnais, 2010, p.175)

Ocorre que o capital ficticio € um componente da dindmica de maturagdo do moderno sistema
de crédito (em que aflora o sistema bancario) que carrega consigo flagrantes contradi¢des, pois

contribui decisivamente no que tange a dindmica da acumulac¢do conquanto um dispositivo altamente
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necessario a flexibilizagdo da tensdo existente entre a circulacdo do capital fixo e a natureza rigida
deste, a0 mesmo tempo em que representa um entrave, na medida em que contribui para a distensao
do processo de acumulacdo em niveis que suplantam o limite suportavel pela economia, e ainda pelo
fato de que o emparelhamento entre a tendéncia de decrescimento da taxa de lucro (conforme a
classica lei de Marx) e de juros (inerente ao capital ficticio) concorre para o estabelecimento de uma
assimetria entre os niveis de capital ficticio e a base metalica, 0 que tomado em termos globais,
ocasiona uma situacdo de enorme instabilidade. (GERMER, 1994; GERMER, 2010; HARVEY, 2006).

Sawaya (2009) ressalta, corroborando o raciocinio anterior, que:

O prenuncio da crise ocorre quando o capital ndo encontra possibilidade de dar continuidade a valorizacdo
na esfera real produtiva, como resultado dessas contradi¢des. Por isso cria mecanismos de valorizagdo
ficticia, construindo as bases para as crises financeiras como as que se observa hoje. Ao que tudo indica, a
crise financeira é o resultado de o capital ter encontrado esses limites, limites & sua acumulacéo real, agora
em escala mundial. (SAWAYA, 2009, p. 58, grifos nossos)

4.2 — O Capital ficticio e a Crise Global do Capitalismo

Parece necessario estabelecer um nexo interpretativo entre as contradicdes que afloram da
dindmica de continuada valorizacéo irreal do chamado capital ficticio e os descaminhos da atual
crise global detonada nos mercados financeiros por intermédio de uma bolha gerada pela
expansdo irracional da oferta de crédito no mercado imobiliario norte-americano, cujos efeitos
imediatos foram a insolvéncia dos bancos estadunidenses e a iminéncia de colapso global, dados
0s incontaveis entrelagamentos entre os circuitos de acumulacdo mundiais impulsionados pelo
processo de globalizacéo.

Aqui é mister retomar o plano expositivo delineado ao inicio desta secdo, pois a
compreensdo da totalidade dos fenémenos que engendraram o aparecimento de uma miriade de
produtos e inovagoes financeiras ao longo da primeira década dos anos 2000, mediadas por uma
estrutura bancario-financeira notabilizada por um elevado grau de desregulamentacéo e liberdade
de movimento aos circuitos de alavancagem e endividamento sdo, a nosso ver, ininteligiveis sem
a reconstrucdo (ainda que resumida) dos processos historicos que marcaram a transformacéo do
desenho da correlacdo de forcas mundial no @mbito de desenvolvimento do capitalismo no pos-
guerra, particularmente nas décadas que se seguem aos chamados “anos dourados” (1947-1973).

Fato é que, desde a crise do capital desencadeada na década de 70, a qual Belluzzo e
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Tavares (2004) denominam “ruptura sistémica” os mercados financeiros vém exercendo enorme
influéncia na conducdo da politica macroecondmica mundial de modo a alterar substantivamente
a composicdo da riqueza social entre os diversos paises e acelerar a expansdo desenfreada do
processo de acumulacdo de ativos financeiros, enquanto alternativas extremamente sedutoras no
que tange a valorizagdo do enorme volume liquido de capital disponivel a época, o que acabou
por acentuar ainda mais a assimetria econdmica e social entre os paises e entre as classes sociais
dentro dos mesmos (BELLUZZO & TAVARES, 2004).

E nesse contexto de redefinicdo dos pardmetros globais da dindmica de acumulacdo do
capital que emerge e triunfa o chamado neoliberalismo, contraponto ideol6égico fundamental ao
Estado de Bem Estar Social vigente desde o fim da Segunda Guerra e adotado pelos paises do
entdo bloco capitalista e pautado pelas nocBes keynesianas de intervencdo estatal direta na
economia, garantindo um ambiente favoravel as expectativas dos agentes de modo a garantir o
investimento, e com ele, 0 emprego e a renda.

O neoliberalismo se consolida ao longo das duas décadas seguintes (80 e 90) como uma
estratégia deliberada de recuperacdo dos altissimos niveis de renda por parte das classes
dominantes, com o0 macico apoio de chefes de Estado imbuidos de um pensamento conservador
devidamente legitimado pela nova onda de ortodoxia no campo das ideias econdmicas.
(DUMENIL & LEVI, 2014; HARVEY:; 2011)*,

Belluzzo (2013) faz uma sintese bastante precisa dos principais acontecimentos que
marcaram o processo de reafirmacdo de uma nova hegemonia financeira, aonde sinaliza como
marco histdrico inicial a faléncia do padrdo de conversibilidade do dolar delineado em Bretton
Woods e que acabou por proporcionar as condi¢Oes para o grande e duradouro deficit comercial
desse pais, que se alinha intimamente com a reconfiguracdo da Diviséo Internacional do Trabalho,
com a elevagdo unilateral da taxa de juros pelo FED em 1979, com o aprofundamento da
precarizacdo das condi¢des de trabalho nos paises periféricos (aliada ao chamado desemprego
tecnoldgico), com a liberalizacdo dos mercados e com a desregulamentacao financeira, cerceada
por movimentos claros de beneplécito estatal a ampliagdo do crédito com o fim de eliminar o
vacuo existente o aumento de produtividade (em fungdo das novas politicas) e o reduzido poder
de compra das classes trabalhadoras (BELLUZZO, 2013, p. 126-135).

12 para um tratamento mais empirico do assunto, com dados atuais ilustrando o comportamento de variaveis
diretamente ligadas ao processo de concentracdo de renda no periodo em que se intensificaram as politicas
neoliberais ver o trabalho de Dumenil & Levi (2014).
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O continuo e acelerado processo de endividamento das familias e das empresas agudiza-se,
na passagem do milénio, com a expansdo de inovagdes financeiras, tais como os derivativos e as
securitizacbes de dividas, que se alastrou para o mercado imobiliario norte-americano e
estabeleceu as bases para o estouro da crise do subprime, caracterizada fundamentalmente por
uma sUbita desvalorizagdo em cadeia de uma série de papéis representativos de riqueza ilusoria,
na forma de titulos de dividas hipotecérias (cujos mutuarios eram isentos de analise prévia de
risco na hora de tomar o empréstimo) que circulavam livremente entre uma complexa rede
financeira como capital ficticio para aquisicdo de uma gama de bens (por terem seu valor
supostamente garantido por empresas securitizadoras)™.

Autores como Bresser-Pereira (2010) tem a mesma analise quanto as causas da eclosdo da
crise de 2008. Segundo ele, a desregulacdo dos mercados financeiros tornou o mesmo sobremodo
vulneravel aos ataques de especulacdes, e com isso, fez com que a crise fosse considerada por
muitos analistas a maior desde a quebra da bolsa de valores dos EUA em 1929. A crise bancéria
que teve inicio em 2007 e tornou-se uma crise global em 2008 provavelmente representard uma

virada na historia do capitalismo:

[...] um dos principais motivos que provocou a crise de 2008 foi a desregulagdo dos mercados financeiros
permitindo uma especulagdo selvagem. Uma explicacdo alternativa sustenta que a politica monetaria do
US Federal Reserve Bank depois de 2001/2002 manteve as taxas de juros baixas demais por tempo demais,
0 que teria levado ao grande aumento da oferta de crédito necessario para produzir os elevados niveis de
alavancagem associados a crise (BRESSER-PEREIRA, 2010).

Para Nakatani & Herrera (2008) a crise de 2008 ndo passou de um reflexo ampliado das
demais crises do pds-guerra, e a histéria comprova isso, sendo que os efeitos de 2008 foram
maiores que as crises passadas. Segundo eles, 0 ambiente estava sendo construido e se tornando
propicio para uma crise a nivel global, caso ela estourasse nos EUA, centro do capitalismo
mundial, potencializada pela gigantesca financeirizacdo da economia. O ponto crucial da analise
de Nakatani & Herrera (2008) é a acumulagéo do capital-dinheiro ao invés do capital-mercadoria,
tornando a economia vulneravel com a presenca do capital ficticio. (NAKATANI & HERRERA,
2008)

Em termos marxistas, podemos dizer que o que se processou ao longo das ultimas décadas
e se intensificou nos altimos anos foi a disjuncao entre os circuitos de circulacdo e de producéao
de capital na dinamica da acumulacéo, tendo como epicentro os Estados Unidos.

A enorme liberdade dada aos sistemas financeiros patenteou-se em uma espiral de

13 Um estudo detalhado da mecénica da crise subprime nos Estados Unidos pode ser lido em Carvalho (2009).
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valorizacdo de ativos financeiros (capital ficticio) em detrimento da esfera de real valoriza¢do do
capital, a saber, a de produgdo de mercadorias, 0 que esta intimamente associado a exploséo do
endividamento das familias, incentivado pela necessidade de ampliacdo dos mercados de
consumo que absorvesse 0s enormes fluxos de produtividade oriundos em larga medida pelos
sistemas de altissima extracdo de mais-valor relativo articulados pelos paises asiaticos e da
América Latina, como consequéncia da nova Divisdo Internacional do Trabalho vigente.

Vimos do que foi exposto anteriormente que o capital ficticio é expressdo direta do
desenvolvimento do sistema de crédito, e que ele acaba por se desdobrar num amalgama de
contradi¢Ges inerentemente vinculadas ao ritmo com que se processam as relagbes entre 0s
diversos circuitos de expansédo do valor no capitalismo.

Uma das contradicfes é justamente essa discrepancia entre a riqueza financeira e a riqueza
real que se patenteia na atual crise, fato que alguns autores denominam como sendo um
“descolamento” entre essas duas categorias de ativos™*.

Mollo (2011), por exemplo, defende essa ideia com base em dados extraidos do BIS que

mostram que:

Apenas para se ter ideia da proporcdo do mencionado descolamento, se tomarmos apenas o estoque de
derivativos que, como o0 nome explicita, trata-se de um papel derivado de papéis, ou seja, sem sombra de
duvida, capital ficticio, vemos que o caminho para a crise estava bem aberto dois anos antes dela. Os
derivativos negociados nos mercados de balco (...) comparados com a produ¢do mundial conforme o FMI,
0s primeiros tinham um valor nominal de US$ 414,8 trilhGes contra uma producéo mundial de US$ 48,1
trilhdes em 2006 (8,6 vezes menor) e em 2007 de US$ 595,3 trilhes contra uma producdo real de US$ 55
trilhdes (10,8 vezes menor) (MOLLO, 2011, p. 490).

Harvey (2011) ilustra a explosdo da divida estadunidense, justamente no periodo em que se
intensificam as préaticas neoliberais de desregulamentacdo financeira e fortalecimento das
operacdes de expansdo da oferta de novos produtos financeiros, grande parte puro capital ficticio,
com dados que mostram que o volume da divida de crédito (como proporcao do PIB) avanca de
niveis abaixo dos 150% nos “anos dourados” do poOs-guerra para 335% em 2006 (HARVEY,
2011, p. 23).

Ocorre que a dindmica de acumulacdo processada em etapas avancadas do capital agudiza
as contradigcOes que lhe sdo imanentes, e a forma como se deu a atual crise evidencia esse fato,
pois a necessidade de valorizagdo continuada dos circuitos de producdo real de mercadorias
através da realizacdo (venda) das mesmas criou a necessidade de multiplicacdo de inovagdes

financeiras altamente arriscadas que ao mesmo tempo proporcionassem margens de crédito

4 Para uma analise que se contrapde 4 tal ideia do “descolamento”, ver o capitulo 3 da obra de Belluzzo (2013).
20



21

suficientes & absorcdo dos novos fluxos de valores-de-uso e também permitissem que a nova
hegemonia rentista de banqueiros e grandes investidores (fundos de hedge, fundos de pensao, etc.)
auferissem cada vez mais rendimentos na forma de altissimas taxas de lucro. Tudo isto é
naturalmente mediado pelo avanco tecnoldgico, que permite que negociacdes em bolsa, por
exemplo, sejam efetuadas em ambientes virtuais, ou seja, a gama de transacOes é acelerada pelo
espetacular desenvolvimento das comunicagdes. Todavia essa mesma elevacdo irracional de
relacbes puramente especulativas na esfera financeira (mercados secundarios, de balcéo, etc.)
acabou por alavancar de maneira exponencial a gestacdo de uma massa enorme de riqueza ficticia,
sem o devido retorno ao processo real de criacdo de valor, o que nos Estados Unidos se deflagrou
a partir do mercado imobiliario (MOLLO, 2011).

Dai 0 que se segue € uma incrivel deflacdo de ativos, e dado o carater profundamente
integrado da cadeia de credores x devedores que se estabelecem (tendo numa ponta um simples
consumidor com um titulo de hipoteca na mdo em busca de empréstimo e na outra 0s mega-
bancos de investimento) a crise se manifesta em seu carater mais tipico: superproducdo de
mercadorias sem a sua devida contraparte na geracdo de valor (realizacdo) e uma espiral de
iliquidez e insolvéncia no sistema bancério, o que inevitavelmente leva a medidas de retracdo da
oferta de crédito, desequilibrio nas cadeias locais e globais de producdo, desinvestimentos,

desemprego e agravamento das tensdes sociais.

5. CONSIDERACOES FINAIS

No presente trabalho, pudemos ver que os descaminhos trilhados pelo desenvolvimento do
capitalismo mundial ao longo das Ultimas décadas atestaram seu carater anarquico e irracional,
corroborando peremptoriamente as analises feitas por Marx ainda no seculo XIX e retomadas
pelos estudiosos que abracaram a ardua tarefa de darem continuidade as ideias do grande
pensador alemdo (alguns dos quais fizemos referéncia aqui).

O desenvolvimento dos modernos sistemas de créditos - partindo da funcdo de meio de
pagamento do dinheiro até as formas atuais assumidas pelos sistemas bancarios - conforme
vastamente aventado na literatura marxista, € imanente ao movimento dialético de constante
integracdo entre a multiplicidade dos circuitos de intercambio de valor sob a égide da busca do

excedente.
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Nesse aspecto, o capital ficticio se apresenta enquanto corolério necesséario do capital
portador de juros e € ao mesmo tempo funcional e entrave a dindmica de geracdo de mais-valor,
pelos motivos expostos no trabalho.

Outrossim, o redesenho da correlacdo de forcas global sob os auspicios da nova ordem
neoliberal que teve como ponto de partida a crise do modelo intervencionista entéo vigente no
pos-guerra, recolocou em bases firmes a supremacia das classes dominantes em um processo que
conjugou a precarizacao das relagcdes de trabalho e a liberalizacdo dos mercados, com notavel
énfase dos Estados Unidos na conducao dessa nova hegemonia, agora marcadamente financeira.

A desregulamentacéo financeira levada a cabo na década de 90 e 2000 criou as condicGes
concretas para 0 agravamento das contradi¢Ges intrinsecas ao sistema capitalista, agora mais do
que nunca integrado globalmente, dado que impulsionou vertiginosamente os fluxos de capital
ficticio desconexos dos circuitos de producédo real de valor, por intermédio da criacdo de uma
gama de novos produtos financeiros na esteira da ampliagdo desmedida da oferta de crédito
bancério.

Destarte, nosso entendimento é que a crise detonada com o estouro da bolha imobiliaria nos
mercados subprime norte-americanos e posteriormente irradiada para todo o globo (com seu
vasto repertério de consequéncias dramaticas para a sociedade) foi tdo somente o estopim de um
agravamento de determinacGes imanentes a dindmica global de acumulacdo maturado desde o
século passado, em que se justapdem a agudizacdo das contradi¢cGes concernentes ao sistema de
crédito (tendo como figura central de explicacdo de tais contradicdes a categoria capital ficticio)
conquanto componente estrutural decisivo desta dindmica e uma série de processos historicos

concretos.
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