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“Novos mundos

Um dia... quem sabe?
Circuit break

Seu mundo vai acabar”

(Noporn, Circuit Break, 2020)



RESUMO

O objetivo desta pesquisa foi comparar os impactos da crise de 2008 nas posigdes da China e
do Brasil na economia-mundo capitalista. Para realiza-la, empregamos o método da
encompassing comparison, utilizando os Ciclos Sistémicos de Acumulagdo e identificando as
posi¢cdes dos dois paises a partir da estratificagdo da hierarquia mundial de riqueza e do
comando econdmico relativo. O segundo capitulo ¢ a primeira etapa da comparagdo, onde
iniciamos com a apresentacao dos processos de financeirizagao da economia e de reestruturagao
produtiva mundial como os principais organizadores da conjuntura de expansao financeira do
ciclo sistémico de acumulagdo estadunidense (1980 a atualidade). Passamos para a
identificacdo das articulagcdes da China e do Brasil aos processos e percebemos que no caso
chinés houve uma articulagao ativa, com estabilidade e crescimento, enquanto no brasileiro
houve uma articulagdo passiva, com instabilidade e estagnagdo. No terceiro capitulo,
observamos a origem da crise a partir do desequilibrio estrutural formados pelos dois processos
que guiam a conjuntura e identificamos os impactos imediatos e duradouros da sua eclosdo. No
terceiro capitulo, realizamos a segunda etapa da comparacdo, analisando esses impactos na
China e no Brasil e observando os seus reflexos na posi¢ao dos dois paises. No periodo anterior
a crise (1980-2008), a China assumiu uma trajetdria acelerada da ascensao da sua posic¢ao tanto
no indicador da estratificacdo da riqueza mundial como no do comando econdmico relativo,
enquanto o Brasil avancou timidamente no primeiro e no segundo teve um periodo de reversao
instavel (1980-2002) seguido por um curto periodo de avango (2003-2008). No periodo
posterior a crise (2009-2019), a China manteve sua trajetéria de ascensdo nos dois indicadores,
apesar de um ritmo menor, enquanto o Brasil voltou a trajetéria de estagnacdo e reversao
observada na maior parte do periodo anterior a crise. Concluimos que a crise de 2008 reforcou
as tendéncias de evolucdo da posi¢do da China e do Brasil observadas durante a conjuntura de
expansao financeira, apesar da diminui¢ao do ritmo dessa evolu¢ao, causada pela redugao do
dinamismo da economia-mundo capitalista como um todo também causada pela crise de 2008.

Palavras-chave: Economia-mundo capitalista; crise de 2008; China; Brasil.



ABSTRACT

This research compared the impacts of the 2008 crisis on the structural positions of China and
Brazil in the capitalist world-economy. To accomplish it, we employed the encompassing
comparison method, using Systemic Cycles of Accumulation and identifying the positions of
the two countries regarding the stratification of the hierarchy of world wealth and the relative
economic command. The second chapter is the first step of the comparison, where we begin
with the presentation of the processes of financialization of the economy and of world
productive restructuring as the main organizers of the financial expansion juncture in the
systemic cycle of US accumulation (1980 to the present). We moved on to the identification of
the articulations of China and Brazil in these processes and realized that in the Chinese case
there was an active articulation, with stability and growth, while in the Brazilian case there was
a passive articulation, with instability and stagnation. In the third chapter, we observed the
origin of the crisis from the structural imbalance formed by the two processes that guide the
juncture and identified the immediate and lasting impacts of its outbreak. In the third chapter,
we carry out the second stage of the comparison, analyzing these impacts in China and Brazil
and observing their effects on the position of the two countries. In the period before the crisis
(1980-2008), China assumed an accelerated trajectory of rising its position both in the indicator
of the stratification of world wealth and in the relative economic command, while Brazil
advanced timidly in the first and in the second it had a period of unstable reversal (1980-2002)
followed by a short period of advance (2003-2008). In the period after the crisis (2009-2019),
China maintained its upward trajectory in both indicators, despite a slower pace, while Brazil
returned to the trajectory of stagnation and reversal observed in most of the period before the
crisis. We conclude that the 2008 crisis reinforced the trends in the evolution of the position of
China and Brazil observed during the context of financial expansion, despite the slowdown in
the pace of this evolution, caused by the decrease in the dynamism of the capitalist world-
economy as a whole, also caused by the 2008 crisis.

Key-words: Capitalist world-economy; 2008 crisis; China; Brazil.
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CAPITULO 1 - INTRODUCAO

A crise de 2008 ¢ um evento complexo, que envolve diferentes ambitos da vida
social. Por esse motivo, o evento foi denominado de distintas maneiras, de acordo com a
perspectiva utilizada para observa-lo e os objetivos de tal observagdo. Pesquisadores
institucionalistas, que observam o evento como crise de um sistema financeiro
internacional desregulamentado construido a partir da década de 1970, chamam-no de
“crise financeira internacional” (BORDO, 2008) ou “crise financeira global” (EDEY,
2009). Os pesquisadores preocupados com os efeitos avassaladores da crise
principalmente nos paises do Atlantico Norte a chamam de a “Grande Recessao”
(IVANOVA, 2011; SHAIKH, 2011). Para alguns grupos de pesquisadores marxistas,
que pensam o evento como crise da forma superior de acumulacio de capital em ambito
global desenvolvida pelo capitalismo no século XX, trata-se de a “Grande Crise
Capitalista Global” (BARROSO e SOUZA, 2013) ou “Crise Capitalista Global”
(BERBEROGLU, 2011).

Contudo, ha um outro grupo de pesquisadores que pensam o capitalismo como um
sistema social historico de longa duracdo que consideram a crise do capitalismo um
processo muito mais amplo que o episddio da crise de 2008, tratado como uma
“turbuléncia” (WALLERSTEIN, 2011) ou mais um “indicador” do fim de uma fase dessa
longa histoéria do capitalismo (SILVER e ARRIGHI, 2012). Nesta dissertagdo, partimos
dessa premissa e entendemos esse evento como um resultado de aspectos de diferentes
processos que formam a atual conjuntura do capitalismo, como serd mostrado no decorrer
desta dissertagdo. Consideramos que as outras perspectivas ndo sao perspectivas
equivocadas quanto a crise de 2008, mas sdo insuficientes para se entender com
profundidade como a crise foi resultado de um arranjo especifico da economia mundial e
do sistema interestatal e, por isso, também sao insuficientes para se perceber os seus
impactos nessas duas entidades. Assim, escolhemos por ndo qualificar o evento,
chamando-o simplesmente de “crise de 2008”, evitando entdo que a forma de identifica-
lo seja confundida com um alinhamento quanto a alguma dessas tradi¢des de estudo da
crise expostas no paragrafo anterior.

A crise de 2008 foi a maior crise do capitalismo desde a eclosdo da crise de 1929
(BERBEROGLU, 2011). Como mostram Manokha e Chalabi (2011), o campo de estudos
das Relagdes Internacionais teve pouco interesse em analisar a formagao desse fenomeno

e as suas consequéncias nas dinamicas internacionais. Passados treze anos desde a sua
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eclosdo, os efeitos da crise de 2008 ainda reverberam no mundo (BARROSO, 2019;
TOOZE, 2018). Por esse motivo, acreditamos serem necessarios novos estudos para
incorporar ao campo das Rela¢des Internacionais novas reflexdes sobre a sua eclosdo e a
identificacdo de seus desdobramentos até a atualidade. Esta dissertacdo se debruca sobre
essa tematica para comparar os seus impactos na China e no Brasil.

A escolha da comparagdo entre os dois paises se da por dois motivos relacionados.
O primeiro ¢ pela observacdo de que ambos apresentam uma trajetéria de notavel
crescimento econdmico no inicio do século XXI, mas, com a eclosdo da crise de 2008,
essa trajetoria se bifurca, com a China mantendo seu crescimento, apesar de um ritmo
menos intenso, enquanto o crescimento brasileiro desacelera consideravelmente!. O
segundo motivo ¢ por serem dois paises em posi¢ao de lideranga econdmica nas regides
em que estdo inseridos, o Leste Asiatico e a América Latina, respectivamente. A China e
o Brasil parecem representar as dindmicas das trajetorias opostas das duas regides. Logo,
espera-se que o estudo da dinamica dos dois paises lideres das regides possa contribuir
para esbogar algumas respostas e incentivar estudos futuros para a compreensao dessas
diferengas regionais.

Defendemos que uma perspectiva histérico-mundial ¢ a forma mais adequada para
identificar os processos que causaram a eclosdo da crise e como a China e o Brasil se
articularam a esses processos. Tal perspectiva permite escapar dos postulados
perniciosos® que permeiam as Ciéncias Sociais (TILLY, 1984) porque nos leva a estudar
os fendmenos sociais a partir de uma unidade de analise totalizante, que abarque os
processos relevantes para os fendmenos que buscamos entender, sem as fronteiras
mentais impostas pelas realidades politicas que formam o nosso mundo. Entendemos que

a Economia Politica dos Sistemas-Mundo apresenta os aspectos epistemologicos

L A titulo de ilustracdo, de acordo com dados do Banco Mundial, a média anual do crescimento do PIB da
China e do Brasil de 2001 a 2008 foi de 10,7% e 3,7%, enquanto de 2009 a 2019 essas taxas foram de 7,8%
e 1,3%, respectivamente.

2 Tilly (1984) defende que de uma interpretacdo equivocada das mudancas sociais do século XIX,
ergueram-se oito postulados perniciosos no pensamento social do século XX, ainda em vigor de certa
forma. Esses postulados sdo: (1) a concepg¢do do mundo composto por distintas “sociedades”,
relativamente auténomas entre si em relacdo a cultura, governo, economia; (2) explicagGes para o
comportamento social como o resultado de eventos mentais dos individuos; (3) “mudanga social” como
um evento geral e coerente; (4) a concepg¢do da mudanga social em etapas, em que as sociedades
avancam estagios, cada um mais avancado que o anterior; (5) processos de diferenciacdo formam os
processos de avango nos estagios de mudanca social; (6) a ordem social depende do equilibrio entre
processos de diferenciacdo e processos de integragdo e controle; (7) uma game de comportamentos
desviantes (loucura, crimes, rebelides, por exemplo) sdo resultados de mudancgas sociais excessivamente
rapidas; (8) consideragdo como legitimas ou ilegitimas formas de coergao dependendo se resultam de
processos de integracdo e controle ou de diferenciagdo, respectivamente.
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necessarios para executarmos esse estudo comparativo historico-mundial. Vieira (2012,

p.208) sintetiza esses aspectos em quatro pontos principais:

“l) ndo tomar a sociedade ou economia/sociedade/Estado nacional como
unidade de analise; 2) ndo aceitar o pressuposto de que a realidade pode ser
adequadamente compreendida separadamente pelas varias disciplinas em que
se dividem as Ciéncias Sociais; 3) admitir que o sistema capitalista e o sistema
interestatal sdo duas entidades que nasceram juntas e interligadas; 4) adotar as
concepgdes braudelianas do tempo como duragdo dos
acontecimentos/processos e da historia como dialética das duragdes, ou seja,
como resultado da mutua interagdo dos tempos curto (acontecimento), médio
(conjuntura) e longo (estrutura), sendo este ultimo o tempo mais adequado para
estudar as mudangas sociais relevantes”.

Com base no acima exposto, a pergunta de pesquisa pode ser assim formulada:
Quais sao os impactos da crise de 2008 nas posicoes estruturais da China e do Brasil
na economia-mundo capitalista?

Antes da apresentagdo da nossa hipotese e do modelo de andlise construido para
verificd-la, se faz necesséario esclarecer brevemente dois conceitos empregados nessa
pergunta. O primeiro desses conceitos ¢ o de economia-mundo capitalista, a unidade de
analise aqui adotada, que ¢ o sistema social historico formado a partir do século XVI na
Europa, com a alianca entre os agentes capitalistas e os estatais, e que se expande até
ocupar todo o planeta no século XIX (ARRIGHI, 1996). Esse sistema historico ¢é
composto por uma divisdo do trabalho que segue uma ldgica capitalista e que atravessa e
articula varios atores politicamente soberanos, os Estados (WALLERSTEIN, 2000). A
logica capitalista desse sistema social histdrico consiste na “producdo para venda em um
mercado em que o objetivo ¢ a maximizacdo dos lucros. Nesse sistema, a producdo ¢é
constantemente expandida enquanto a produgdo adicional for lucrativa, e os homens
inovam constantemente em novas formas de producao que vao expandir a margem de
lucros™ (WALLERSTEIN, 2000, p.83). Apesar da centralidade do mercado nessa
concepcao de capitalismo, os agentes capitalistas também vao evitar “a sua operagao
normal sempre que isso implicar na ndo maximizagio dos seus lucros™
(WALLERSTEIN, 2000, p.85). Assim, a economia-mundo capitalista passa a organizar
o mundo social de acordo com os interesses capitalistas de acumulacdo de riqueza e os

interesses estatais de acumulagdo de poder.

3 Tradugdo livre. Original: [...] the essential feature of a capitalist world-economy, which is production for
sale in a Market in which the object is to realize the maximum profit. In such a system production is
constantly expanded as long as further production is profitable, and men constantly innovate new ways
of producing things that will expand the profit margin.

# Traducdo livre. Original:[...] the attempts of actors in the market to avoid the normal operation of the
market whenever it does not maximize their profit.
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O segundo conceito, de posi¢ao estrutural, esta ligado a composi¢ao da economia-
mundo capitalista. Wallerstein (2000) demonstra que as desigualdades que perpassam
esse sistema social historico, quando analisadas do ponto de vista dos Estados, permitem
a identificagao de trés zonas estruturais: o centro, a semiperiferia e a periferia. A zona
central ¢ composta pelos Estados que, junto a atuagdo dos agentes capitalistas de seu
territorio, sdo capazes de concentrar dentro de suas jurisdicdes a maior parte do excedente
gerado pelas cadeias mercantis que compdem a divisdo mundial do trabalho que articula
as diferentes zonas da economia-mundo capitalista. Devido a tendéncia de polarizagao do
sistema-mundo capitalista, a existéncia de uma zona acumuladora de excedentes, implica
na existéncia de uma zona de onde os excedentes sdo extraidos, essa € principalmente a
zona periférica, onde os dispositivos estatais e a classe capitalista sdo débeis ou
inexistentes, razao pela qual a periferia ¢ “o locus da exploracdo e da impoténcia”
(ARRIGHI e DRANGEL, 1998, p.140). A terceira zona, a semiperiferia, ¢ uma zona
intermediaria, com uma resisténcia relativa a tendéncia de polariza¢dao. Enquanto o centro
possui uma concentracdo de atividades produtivas de maior retorno nas cadeias de
mercadoria ¢ a periferia uma maior concentracao de atividades produtivas de menor
retorno, a semiperiferia apresenta “uma combina¢do mais ou menos igual de atividades
de nucleo organico e periféricas” (ARRIGHI e DRANGEL, 1998, p.140).

Apesar de essa triparticao das zonas da economia-mundo capitalista ser estrutural,
a configuracdo dessas zonas pode variar, de acordo com processos que possam alterar a
sua composicao, devido as formas que os Estados sdo rearticulados pelos processos.
Entretanto, o peso das estruturas leva a uma tendéncia cumulativa das capacidades dos
Estados de se consolidarem em suas posicdes € se adaptar a novos processos que
reconfiguram a estrutura trimodal, o que diminui a capacidade de alteracdo da posi¢ao
dos Estados. A capacidade de alteragdo individual da posi¢do também ¢ limitada porque
as posi¢des estruturais sao mutuamente determinadas, ou seja, a mudanca de posicao de
um dos Estados afeta a posicdo dos demais componentes de todo sistema-mundo
capitalista.

A China e o Brasil, nunca fizeram parte da regido central da economia-mundo
capitalista. Ambos foram incorporados a esse sistema historico durante a sua expansao
para além do continente europeu, mas em momentos distintos. O Brasil, ou melhor, a
regido correspondente ao Brasil atual, foi incorporada a economia-mundo capitalista
como uma regido periférica na propria formagao desse sistema histérico no século XVI,

sem a qual ndo haveria a consolidagdo desse sistema no periodo, ou seja, “a criacao dessa
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entidade geossocial, América, foi o ato constitutivo do sistema-mundo moderno™
(QUIJANO e WALLERSTEIN, 1992, p.583). Durante a maior parte de sua historia,
permaneceu nessa posi¢do estrutural até ascender a posicao semiperiférica somente em
meados do século XX (Wallerstein, 2004; Arrighi, 1998; Vieira, 2012; Vieira, 2012;
Arend, 2013; Ouriques e Vieira, 2017; Karatasli, 2017). A China ja era constituida por
um sistema politico e economico proprio antes da formagdo do sistema-mundo moderno
e se manteve independente desse sistema historico durante a maior parte de sua histdria.
Sua incorporacdo se dd em meados do século XIX, via a¢ao militar, e, a partir de entao,
passa a ter uma fung¢ao periférica na economia-mundo capitalista, até¢ ascender também a
semiperiferia no século XX (Wallerstein, 2004; Arrighi, 1998; So e Chiu, 1995; Arrighi,
Hamashita e Selden, 2003; Li, 2008; Palat, 2012; Hung, 2016; Vieira, 2021).

Constatamos entdo as semelhancas e diferencas nas articulagdes de longa duragao
da China e do Brasil a economia-mundo capitalista. Contudo, desde 1980, essas
articulagdes implicaram em trajetorias ainda mais distintas entre os dois paises. Enquanto
o Brasil passou por uma década perdida de crescimento e de fortalecimento de sua
vulnerabilidade externa, a China se abria e se modernizava para a economia-mundo,
iniciando uma trajetéria de quatro décadas de forte crescimento econdmico.

Os argumentos acima conduzem a seguinte hipotese: A crise de 2008 reforgou as
formas pelas quais China e Brasil se articulavam a economia-mundo capitalista desde
1980. Mais especificamente, na China, a crise contribuiu para o aumento da concentragdo
de excedentes em seu territorio via o avanco da sofisticacdo industrial nesse pais,
consolidando-o como centro produtivo no sistema-mundo e elevando a sua posicao
estrutural. No Brasil, a crise diminuiu a concentracdo de excedentes gracas ao
fortalecimento da sua tendéncia a desindustrializagdo e a reversdo produtiva, mantendo
estagnada a sua posicdo estrutural.

Para a verificacdo da hipotese, elaboramos um modelo de andlise baseado no
método da encompassing comparison (TILLY, 1984). A Encompassing Comparison €
uma estratégia de analise historico-comparativa a nivel sistémico-mundial e que tenta
“discernir as conexdes essenciais e variagcdes dentro de um conjunto de estruturas sociais

fortemente interdependentes™® (TILLY, 1984, p.61). Essa estratégia é definida pela forma

5> Traducdo livre. Original: “La creacién de esta entidade geosocial, América, fue el acto constitutivo del
moderno sistema mundial”.

6 Traduc3o livre. Original: At the world-systemic level, we are trying to discern the essential connections
and variations within the largest sets of strongly interdependent social structures.
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de relagdo entre observagao e a teoria. Ela “posiciona diferentes casos em locais distintos
de um mesmo sistema, como forma de explicacdo de suas caracteristicas em fun¢do da
variacdo do seu relacionamento com o sistema como um todo” 7 (TILLY, 1984, p.83).
Nesta ordem de ideias, a China e o Brasil foram situados no sistema-mundo capitalista
para entender as suas similaridades e diferencas de acordo com o relacionamento de cada
um com o sistema em que estdo inseridos. Tilly (1984) defende que antes de se aplicar
essa estratégia, deve-se ter um mapa mental de todo o sistema e uma teoria de como opera.

Nesta dissertagdao, o mapa mental que guia a comparagao consiste basicamente no
conceito desenvolvido por Arrighi (1996) de Ciclos Sistémicos de Acumulagdo. Esse
conceito foi elaborado para se entender a formagao e a evolugdo da longa duracdo da
economia-mundo capitalista. Arrighi (1996) apresenta como esse sistema histdrico
consistiu em uma sucessdo de quatro ciclos sistémicos de acumula¢io®, marcados por
rupturas e continuidades nos processos que sustentam a acumulagdo de riqueza e poder.
Cada ciclo ¢ formado por uma fase inicial de expansdo material, que eventualmente se
exaure, levando ao evento que o autor chama de crise sinalizadora’. Essa crise é
solucionada por uma fase de expansao financeira, que marca o declinio de um ciclo,
finalizado por uma nova crise, chamada de crise terminal, solucionada por sua vez pela
consolidac¢do da expansdo material do ciclo seguinte.

Arrighi (1996) recorre a formula geral do capital de Marx (DMD’) para explicar
as duas fases. A formula mostra o capital-dinheiro (D) se transformando em capital-
mercadoria (M), ou seja, o capital investido na combinagdo insumo-produto, que busca o
lucro, o capital-dinheiro ampliado (D’). Transferindo esta logica para os ciclos de
acumulagdo, a fase de expansao material do ciclo ¢ equivalente a parte DM da formula,

ou seja, 0 momento em que os agentes capitalistas encontram os maiores lucros em

7 Tradug3o livre. Original: “It places different instances at various locations within the same system, on
the way to explaining their characterisitcs as a function of their varying relationships to the system as a
whole.

& Iniciado com o ciclo sistémico de acumulacdo genovés (entre 1450 e 1650), sendo sucedido pelo
holandés (1650-1815), o britanico (1815-1945) e chegando ao estadunidense (1945 a atualidade).

9 Arrighi (1996, p.220) define a crise sinalizadora como o momento em que “o agente principal dos
processos sistémicos de acumulacdo comeca a deslocar seu capital do comércio e da produgdo, em
quantidades crescentes para a intermediacdo e a especulagdo financeira. Essa passagem € a expressao de
uma ‘crise’, no sentido de que marca um ‘ponto decisivo’, um ‘momento crucial de decisdo’ [...] Essa crise
€ o ‘sinal’ de uma crise sistémica subjacente mais profunda, que, no entanto, a passagem para as altas
finangas previne temporariamente. Na verdade, a passagem pode fazer mais do que isso: pode
transformar o fim da expansao material num ‘momento maravilhoso’ de renovagao da riqueza e do poder
para seus promotores e organizadores, como ocorreu, em diferentes graus e de diferentes maneiras, em
todos os quatro ciclos sistémicos de acumulagdo”.
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atividades do comércio e da producdo. A fase de Expansao Financeira se refere a parte
MD’ da féormula, quando esses agentes ndo conseguem reproduzir mais o capital as
mesmas taxas nas atividades da fase anterior e buscam a sua reprodugdo por meios

financeiros, sendo esses a forma de maximizar a sua reproducao. Nas palavras do autor:

“fases DM, de expansdo material, consistem em fases de mudancas continuas,
durante as quais a economia capitalista mundial cresce por uma tnica via de
desenvolvimento. Veremos que as fases MD’, de expansdo financeira,
consistem em fases de mudangas descontinuas, durante as quais o crescimento
pela via estabelecida ja atingiu ou esta atingindo seus limites e a economia
capitalista mundial ‘se desloca’, através de reestruturacdes e reorganizacdes
radicais, para outra via” (ARRIGHI, 1996, p.9).

Nesta dissertagdo, ¢ suficiente a concentragdo no ciclo sist€émico de acumulagao
dos EUA, mais especificamente, na sua fase de expansdo financeira iniciada ao final da
década de 1970. De acordo com Arrighi (1996), a resposta a crise de lucratividade gerada
pelo fim da expansdo material desse ciclo se da através de dois processos que se
retroalimentam e guiam a dindmica da atual expansdo financeira: a financeirizacdo da
economia ¢ a reestruturagao produtiva mundial. A pesquisa foi construida entdo de modo
a situar a China e o Brasil no sistema-mundo capitalista durante a fase de expansdo
financeira, analisando como as diferencas e similaridades de suas fungdes na economia-
mundo capitalista durante essa fase afetaram as suas posi¢des no sistema € como essas
posicdes foram impactadas pela crise de 2008.

Para examinar a posi¢ao estrutural da China e do Brasil na conjuntura de expansao
financeira foram utilizados dois métodos. O primeiro foi desenvolvido por Arrighi e
Drangel (1998), que consiste na estratificagdo da hierarquia mundial de riqueza a partir
do logaritmo do PNB per capita de todos os paises. Utilizamos a plataforma CWEdata'®
para ter acesso a essa estratificacdo e analisar a diferenga das posigdes da China e do
Brasil no periodo anterior e posterior a crise de 2008. O segundo foi o desenvolvido por
Arrighi (1998) para observar a evolugdo da posicao dos paises de acordo com o comando
econdmico relativo de cada um sobre a riqueza mundial. Esse comando ¢ representado
pelo coeficiente, em porcentagem, do PNB per capita da China e do Brasil em relagdo ao

PNB per capita médio dos paises centrais. A combina¢do entre os dois métodos para

10 A plataforma CWEdata (https://cwedata.ufsc.br/) utiliza o mesmo método, mas com diferentes fontes
de dados. Arrighi e Drangel (1998) constroem a estratificacdo da hierarquia mundial de riqueza utilizando
dados do Banco Mundial por estarem interessados por um periodo relativamente curto de tempo (1938
a 1983). A plataforma CWEdata utiliza dados do Maddison Project Database porque esta preocupada com
a longa duragdo da estratificagdo da hierarquia mundial de riqueza, desde a sua formagdo no século XVI
a atualidade.
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identificar a posicao estrutural da China e do Brasil ¢ necessaria porque enquanto o
primeiro confere uma anélise mais estatica da posi¢do, o segundo consegue identificar a
dinamica dessa evolugao.

Esse modelo de andlise foi elaborado para atingir o seguinte objetivo geral:
compreender como a crise de 2008 impactou a posicao estrutural da China e do Brasil.
Esse objetivo geral foi alcangado através de quatro objetivos especificos: (1) caracterizar
as duas principais tendéncias e processos da fase de expansdo financeira do ciclo
sist€émico estadunidense, a financeirizagdo da economia e a reestruturagao produtiva
mundial; (2) comparar a formas de articulacao da China e do Brasil a esses processos; (3)
compreender a crise de 2008 como um desdobramento da expansao financeira do ciclo
estadunidense a partir de uma perspectiva histérico-mundial; e (4) comparar os impactos
imediatos e duradouros da crise de 2008 na posicdo estrutural da China e do Brasil,
principalmente em relacao a tendéncia da reestruturagdo produtiva.

Para alcangar os objetivos acima, a dissertagdo estd organizada em cinco capitulos.
O Capitulo 2 buscou alcangar os dois primeiros objetivos. Assim, a primeira se¢do dele
consiste em um breve detalhamento do mapa mental usado para executar a encompassing
comparison, abordando as causas da emergéncia dos processos de financeirizagdo da
economia ¢ de reestruturacdo produtiva mundial, como eles operaram de forma a se
retroalimentar e as consequéncias sist€émicas das suas consolidagdes. O capitulo segue
para uma comparacao das formas que a China e o Brasil se articulam a nova conjuntura.
Constatamos que a China foi capaz de se beneficiar dos novos processos por causa das
suas reformas econdmicas que ao mesmo tempo que intensificavam a sua relagdo com a
economia-mundo capitalista, mantiveram a capacidade de atuacao do Estado chinés para
controlar a forma que essa integragdo se daria. O Brasil, por sua vez, passou por reformas
econdmicas que tornavam a sua forma de integra¢do a economia-mundo cada vez mais
passiva em relagdo as dinamicas do mercado mundial. Assim, enquanto a China se tornou
cada vez mais central para a reprodugdao dos dois processos que dinamizavam a
conjuntura, chegando a formar um eixo sino-americano de acumulacao que articulava a
expansdo de toda a economia-mundo, o Brasil se tornou um s6cio menor desses
processos, com ganhos muito menores que os da China e ligados a atividades produtivas
cada vez menos sofisticadas.

O Capitulo 3 esta ligado ao terceiro objetivo, analisando como o arranjo sistémico
da expansdo financeira contribuiu para a eclosdo da crise de 2008. Inicia-se com a

apresentacgdo das caracteristicas da financeiriza¢do da economia nos EUA que levaram a
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formacao e a bolha imobiliaria, sendo a explicagdo mais tradicional para a eclosdo da
crise. Contudo, a segunda se¢do aborda como a reestruturagdo produtiva também teve um
papel central na eclosdo da crise, como um resultado do desequilibrio estrutural que
configurava o eixo sino-americano de acumulagdo. A interpretacao da crise de 2008 como
um resultado da evolucao dos proprios processos que guiavam a expansao da economia-
mundo permitem identificar impactos imediatos e duradouros causados pela eclosdo da
crise, sendo a terceira se¢do do capitulo dedicada a eles. Os impactos imediatos
consistiam na redu¢ao do comércio internacional e dos fluxos financeiros internacionais,
enquanto os impactos duradouros se deram com a reducao da simbiose do eixo sino-
americano, que diminuiu o dinamismo da economia-mundo, a0 mesmo tempo que as
estratégias dos paises centrais de se recuperarem da crise passou a criar instabilidade nos
paises periféricos e semiperiféricos. O capitulo cumpre entdo o papel de atualizar o mapa
mental da encompassing comparison para a segunda etapa da comparagdo, uma vez que
apresentou o que a crise trouxe de novo € 0 que Conservou nos processos conjunturais.

O Capitulo 4 se dedicou ao quarto objetivo. As suas trés subsecdes, descontando
a secdo final de sintese, podem ser divididas em dois momentos. O primeiro, que envolve
as duas primeiras se¢oes, ¢ a segunda etapa da comparacdo, observando o que os impactos
imediatos e duradouros da crise de 2008 alteraram nos papéis da China e do Brasil na
economia-mundo. O segundo momento, traduz as diferencas entre os dois periodos
separados pela crise de 2008 na posi¢ao estrutural da China e do Brasil ao executar as
analises apresentadas anteriormente, de acordo com a estratificagdo da hierarquia mundial
de riqueza e com o comando econdmico relativo. Percebemos que os impactos imediatos
da crise de 2008 tém efeitos de pouca relevancia na evolugdo da posicao estrutural da
China e do Brasil, mas os impactos duradouros diminuem a intensidade da evolucao das
posigdes dos dois paises e, no caso brasileiro, o pais passa até a perder posi¢des que havia
avancado com a sua articulagdo ao eixo sino-americano.

O capitulo 5 ¢ um esfor¢o de sintese da comparagao realizada no decorrer da
dissertacdo e de reflexdo sobre o que os resultados reunidos nesta dissertagdo oferecem
para o desenvolvimento de novas agendas de pesquisa. Concluimos que os impactos da
crise reforcaram as trajetorias que a China e o Brasil percorreram durante a maior parte
da conjuntura de expansao financeira. Analisar os papéis distintos que cada Estado passou
a desempenhar no periodo se mostrou uma maneira eficaz para analisar a evolucao de
suas posicdes na hierarquia mundial de riqueza. A China construiu um modelo de

desenvolvimento capaz de controlar a forma de articulagdo a economia-mundo
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capitalista, permitindo somar ganhos cada vez maiores com essa articulagdo, que também
a tornou mais resiliente frente a exaustdo do dinamismo sistémico no pos-crise. O Brasil
ndo conseguiu consolidar mecanismos de exercer influéncia sobre a sua articulagdo com
a economia-mundo que fossem resistentes a alteracdes tanto sist€émicas como de sua
politica institucional interna, seguindo uma tendéncia de perda de dinamismo e de ganhos

econdmicos de conjunturas anteriores.
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CAPITULO 2 — A CHINA E O BRASIL NA EXPANSAO FINANCEIRA DO
CICLO SISTEMICO DE ACUMULACAO ESTADUNIDENSE

Este capitulo pretende alcancar os dois primeiros objetivos desta dissertagdo,
conforme foi apresentado no capitulo anterior: (1) caracterizar os dois principais
processos da expansao financeira atual, a financeiriza¢do da economia e a reestruturacao
produtiva mundial; e (2) comparar as formas de articulacdo da China e do Brasil a essa
conjuntura sistémica. Para tanto, o capitulo esta dividido em quatro se¢des.

Na primeira se¢do ¢ feita a exposi¢ao do mapa mental que guia a execugdo da
encompassing comparison, cujo primeiro passo ¢ a apresentacao da fase de expansao
financeira do ciclo sistémico de acumulagdo estadunidense. Inicia-se com a discussao de
Arrighi (1996) sobre a exaustao da fase de expansao material desse ciclo, entendida como
a crise sinalizadora do ciclo sistémico de acumulag¢do estadunidense. Em seguida,
explica-se como os processos de financeirizagdo e reestruturagdo produtiva mundial
emergem e prolongam o referido ciclo. Esses processos conseguem reverter a crise de
lucratividade da crise sinalizadora, ao sustentar a financeirizagcdo das economias centrais
a partir da relocalizagdo de parte da producdo industrial fora de suas fronteiras,
principalmente no Leste Asiatico, € ao iniciar uma nova revolucdo tecnologica.

A segunda se¢do aborda a articulacdo chinesa a essa conjuntura e esta dividida em
duas partes. A primeira trata das mudangas no modelo de acumulagdo chinés a partir da
década de 1980, que abre espaco para a atuacdo do mercado e permite a integracao cada
vez maior da economia nacional chinesa com a economia-mundo capitalista. A segunda
parte dessa se¢do trata dos resultados sistémicos das mudancas no modelo chinés,
principalmente da formagao do eixo sino-americano de acumulagdo, que passa a guiar a
expansdo sistémica da acumulagdo de riqueza.

A terceira secdo, por sua vez, examina a articulacdo brasileira & conjuntura,
também dividida em duas subsec¢des. A primeira, se debruca sobre a formagao do novo
modelo brasileiro de acumulacgao, liberal periférico, apds a crise do modelo anterior na
década de 1980. A segunda, observa como o novo modelo cria as condigdes para uma
inser¢ao passiva do Brasil ao eixo sino-americano de acumulacao.

A quarta se¢@o ¢ um esforco de sintese do capitulo. Faz-se um balango das formas
e consequéncias de inser¢ao da China e do Brasil a nova conjuntura. Conclui-se que a
China ¢ amplamente beneficiada pelos novos processos que passam a guiar a acumulagao
mundial, enquanto o Brasil se torna um sdécio menor, retornando a cada vez mais a sua

tradicional posi¢ao de supridor de commodities e mercado consumidor para outros paises.
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2.1 — A expansao financeira do ciclo sistémico de acumulaciio estadunidense
2.1.1 — A crise sinalizadora (1968-1973)

A expansdo material do ciclo sistémico de acumulagdo dos EUA foi sustentada
pelas estratégias e estruturas de acumulagdo desenvolvidas pelos capitalistas
estadunidenses no final do século XIX. Essas estratégias eram baseadas nas empresas
verticalmente integradas, que internalizavam os custos de transag¢do ao reunir dentro de
suas organizacdes outras atividades e transacdes necessarias para a sua producgdo final.
Arrighi argumenta que “as empresas verticalmente integradas passaram a desfrutar de
vantagens competitivas decisivas em relacao as empresas formadas por uma sé unidade
ou mesmo as empresas de unidades multiplas, menos especializadas” (ARRIGHI, 1996,
p-249). Assim, esse modelo passou a dominar as industrias dos EUA durantes as trés
ultimas décadas do século XIX, e, uma vez consolidadas, come¢aram a ensaiar a sua
internacionalizacao.

Arrighi (2008) ressalta que as vantagens competitivas desse modelo de integragao
vertical vinham das condi¢des historicas do fim do século XIX e inicio do século XX. Era
um contexto em que o mercado mundial estava bastante segmentado, dado o acirramento
da competicdo politica entre as principais poténcias capitalistas. Assim, a empresa
verticalmente integrada estadunidense foi capaz de aflorar se aproveitando dos “recursos
espaciais e naturais da quase continental economia nacional norte-americana”
(ARRIGHI, 2008, p.180) para sustentar sua produgdo e utilizar o comércio como um
“mau substituto do investimento direto como meio de entrar no relativamente protegido
mercado nacional e colonial do mundo” (ARRIGHI, 2008, p.180).

O acirramento da competi¢do entre as poténcias capitalistas chega ao ponto de
desarticular todo o mercado mundial com a eclosdo das duas guerras mundiais, dando fim
definitivo ao ciclo sistémico de acumulagdo britanico. A destruicdo na Europa colocou
em crise os modelos empresariais que predominavam no Reino Unido e na Alemanha,
abrindo espago para a consolidagdo do modelo empresarial de integracdo vertical
internacionalmente. O mercado mundial foi entdo reorganizado ap6s o fim da Segunda
Guerra Mundial, sob hegemonia dos Estados Unidos. A Pax Americana, de acordo com
Arrighi (1996), envolvia algumas inovag¢des além do modelo empresarial. Houve o
inédito controle sobre o dinheiro mundial pelo Estado hegemodnico. Através do Sistema
da Reserva Federal (Fed) e do Fundo Monetério Internacional (FMI), os EUA passaram

a controlar a emissdo e o valor da sua moeda e a liquidez internacional, respeitando uma
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paridade entre o ddlar e o ouro. O comércio internacional também foi organizado pelos
EUA de duas maneiras. A primeira, através do Acordo Geral sobre Tarifas e Comércio,
que articulava a liberagdo gradual do comércio entre seus signatarios. A segunda, através
das proprias empresas estadunidenses, agora internacionalizadas e responsaveis pela
maior parte do comércio internacional, que acontecia entre suas proprias unidades.

Politicamente, o ciclo sistémico de acumulagdo estadunidense foi marcado pelo
desmembramento dos antigos impérios coloniais, com a inclusdo de Estados recém
independentes ao concerto das nagdes, institucionalizado na Organizacao das Nagdes
Unidas (ONU); e centralizado pelo seu Conselho de Seguranga (CSNU). Além disso, a
partir do primeiro governo do po6s-guerra, de Harry Truman (1945-1953), “a contengao
do poder soviético tornou-se o principal principio organizador da hegemonia dos Estados
Unidos” (ARRIGHI, 2008, p.162). Por esse motivo, espalharam-se bases militares
estadunidenses pelo mundo e formaram-se aliancas politicas e militares em vérias regides
sensiveis, sendo a Organizagao do Tratado do Atlantico Norte (OTAN) a mais importante.

O “funcionamento conjunto do keynesianismo militar e social em escala mundial”
(ARRIGHLI, 2008, P.162), para conter a expansdo do comunismo, foi o que possibilitou a
expansao material do ciclo sistémico de acumulagdo estadunidense durante as décadas de
1950 e 1960. O keynesianismo militar se materializou com os gastos em pesquisa ¢
desenvolvimento e rearmamento dos EUA e seus aliados; e o keynesianismo social se
concretizou pela reconstrucdo dos paises aliados, pelas politicas de pleno emprego e
consumo de massas e pelas politicas de industrializagao nas periferias e semiperiferias. A
partir desses elementos, criaram-se as “condigdes de uma cooperagao e uma divisdo do
trabalho renovadas, dentro e entre as distintas organizagdes governamentais e
empresariais da economia-mundo capitalista” (ARRIGHI, 1996, p.308).

Entretanto, esses componentes da hegemonia estadunidense apresentavam
contradi¢des que limitariam a lucratividade capitalista e a continuacdo da expansdo
material. De acordo com Arrighi (2008), as duas principais causas da limitacdo a
lucratividade foram: (1) o aumento da competi¢do entre os capitalistas, devido
principalmente a recuperacdo econdmica da Alemanha e do Japdo; (2) o aumento dos
custos com a mao-de-obra, devido aos aumentos salariais e ao pleno emprego da logica
keynesiana.

Essas contradicdoes levam entdo a crise sinalizadora do ciclo sist€émico de
acumulagdo estadunidense, sendo o envolvimento dos Estados Unidos na Guerra do

Vietna (1964-1975) o seu catalizador (ARRIGHI, 2008). Politicamente, “os Estados
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Unidos perderam boa parte de sua credibilidade politica como policia do mundo,
estimulando assim as forcas nacionalistas e revoluciondrias sociais que as politicas da

Guerra Fria pretendiam restringir” (ARRIGHI, 2008, p.165). Economicamente,

“a escalada das despesas publicas para sustentar o empreendimento militar no
Vietna e superar a oposi¢do a guerra dentro do pais, por meio do programa
Grande Sociedade, fortaleceu a pressao inflaciondria nos Estados Unidos e na
economia mundial em geral, aprofundou a crise fiscal do Estado norte-
americano e acabou levando ao colapso o sistema de cAmbio fixo, cujo centro
era os Estados Unidos” (ARRIGHI, 2008, p.165).

Como nos ciclos sistémicos de acumulacio anteriores, a dindmica da expansao
material levou a uma diminuigdo das taxas de lucros na economia-mundo e do poder
relativo da poténcia hegemonica. Surgiu entdo um momento de busca pela reorganizagdo
do capital para voltar a maximizar a sua reproduc¢do e os seus lucros, de tal forma que
também restaurasse o poder estadunidense. Essa reorganizagdo, de acordo com o autor,
foi o que fortaleceu dois processos que marcam o inicio da fase de expansao financeira
do ciclo de acumulagao estadunidense: a financeirizacdo da economia ¢ a reestruturacao
dos processos produtivos, seja em termos da organizagdo industrial (o fim das empresas
verticalmente integradas), seja relocalizando esses processos em regides com fatores de
producao mais baratos. Esses dois processos sao examinados nas duas subsecdes

seguintes, respectivamente.
2.1.2 — A financeirizacao da economia

O processo de financeirizacdo da economia deve ser entendido como uma
estratégia dos capitalistas e do Estado norte-americano, que tendo surgido separadamente,
se tornaram progressivamente conectadas a partir do fim da década de 1960 até se
fundirem no inicio da década de 1980. Foi um movimento, a principio, independente dos
capitalistas para a recuperacdo de sua lucratividade, instrumentalizada posteriormente
pelos Estados Unidos com a “contrarrevolugdo monetarista” para restabelecer o seu poder
em escala mundial.

A seguir vamos analisar a estratégia capitalista de financeirizagdo das suas
atividades econdmicas. Como visto anteriormente, o modelo empresarial de integracao
vertical foi bem-sucedido devido ao contexto histérico do seu desenvolvimento e
consolida¢do. Contudo, “assim que a hegemonia norte-americana promoveu a
reunificagdo do mercado mundial e o niimero e a variedade de estruturas empresariais
proliferaram mundo afora, as vantagens da integracdo vertical e da administracao

burocratica comecaram a diminuir” (ARRIGHI, 2008, p.180). Essa diminui¢do da
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vantagem competitiva se deveu a reproducao na Europa do mesmo modelo empresarial,
arecuperagdo japonesa, e a pressao salarial da mao-de-obra. Assim, as empresas passaram
a priorizar a liquidez em detrimento do reinvestimento em atividades produtivas e
comerciais, dentro da racionalidade que guia a agdo dos capitalistas, como explicado por

Arrighi no trecho a seguir:

“A reacdo predominante dessas empresas ao surgimento de concorrentes com
custos mais baixos em seu mercado nio parece ter sido a defesa ardorosa de
seu magro capital e o contra-ataque com investimentos adicionais em capital
fixo para aumentar ainda mais a supercapacidade. Embora certamente esse tipo
de reagdo estivesse presente, a reacdo predominante foi, em termos capitalistas,
bem mais racional. Diante do aumento da concorréncia internacional
(principalmente em setores de intercdmbio intensivo), as empresas com custos
mais altos reagiram a queda do lucro subtraindo do investimento em capital
fixo em mercadorias uma propor¢do cada vez maior da receita e desviando-a
para a liquidez e para a acumulagdo nos canais financeiros” (ARRIGHI, 2008,
p-151).

Iniciou-se entdo a tendéncia de as multinacionais norte-americanas alocarem “seu
crescente patrimonio liquido em euromoedas e outros mercados cambiais estrangeiros,
em vez de repatrid-lo” (ARRIGHI, 2008, p.167), uma vez que esses mercados tinham
melhores condigdes para a reprodugdo do capital que o regulado mercado financeiro
estadunidense. Esse movimento implicou no fortalecimento de um processo de
acumulacdo de capital internacional fora dos mecanismos publicos organizados pela
hegemonia estadunidense. Formou-se uma “massa de liquidez em maos privadas que
poderia ser utilizada na especulacdo financeira e na criagdo de novo crédito fora dos
canais publicamente controlados” (ARRIGHI, 2008, p.168). Essa massa de capital
independente dos interesses estratégicos dos Estados Unidos ainda foi inflada pela
politica monetaria frouxa que os Estados Unidos executaram durante as décadas de 1960
e 1970. Outra fonte importante que abasteceu esses mercados foram os paises produtores
de petroleo que, a partir dos dois choques do petréleo da década de 1970, passaram a ter
um excedente de capital, os petrodolares, que foi destinado a esses mercados europeus.

A massa de capital fora do controle estatal norte-americano foi prejudicial a
hegemonia estadunidense por dois motivos principais. O primeiro motivo foi que “a
expansao da oferta privada de dolares liberou um grupo cada vez maior de paises das
restricdes do balango de pagamentos e, portanto, minou os privilégios de emissdo da
moeda de Washington” (ARRIGHI, 2008, p.169). O segundo motivo foi que essa massa
de capital acabou fortalecendo a especulagdo contra o délar, minando ainda mais a

credibilidade dos Estados Unidos e aprofundando a crise de sua hegemonia.
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Essa pressao dos euromercados se soma entdo as pressoes que os Estados Unidos
j& estavam sofrendo no Vietna e dentro de seu préprio territorio, contra a estagnagao
econdmica e o processo inflacionario em desenvolvimento na década de 1970. A resposta
que os Estados Unidos dao a esses desafios podem ser divididas em duas etapas. Na
primeira, sobressai a preocupagdo em manter uma politica monetaria frouxa, capaz de
expandir a capacidade do pais em arcar com os gastos militares do Vietnd ao mesmo
tempo em que buscava diminuir a resisténcia interna a guerra ao se comprometer com
uma série de gastos sociais. Nesse sentido, o fim do padrdo ouro-dolar em 1971 foi uma
forma de o pais se livrar das amarras monetarias que impediam a execugao desses dois
objetivos. Contudo, essa expansao monetaria acabou por se tornar “a causa primaria do
aumento do custo, risco e incerteza para o capital empresarial em geral e norte-americano
em particular” (ARRIGHI, 2008, p.169). Além disso, também fortalecia o mercado de
capitais fora do controle dos Estados Unidos, que continuava por minar as bases de poder
do pais.

Findada a Guerra do Vietnd e frente a estagflacdo dos anos 1970, a crise de
lucratividade de suas empresas e a massa de capital internacional livre de suas
determinagdes estratégicas, os Estados Unidos iniciam uma segunda etapa de politicas
contra a crise de sua hegemonia. Essa segunda etapa consiste basicamente na
contrarrevolucdo monetarista, que vai reverter a politica monetaria expansionista das
décadas precedentes. A indicacdo de Paul Volcker ao comando do FED em 1979 e a
ascensdo de Reagan a presidéncia em 1981 marcam o inicio da contrarrevolucdo na
politica monetaria'!. Foi o inicio da reversido do sentido do capital internacional. Antes,
esse capital saia dos Estados Unidos para os mercados internacionais de moedas, onde
eram transformados em crédito para a semiperifeira e periferia ou transformados em
outros investimentos financeiros. A partir da eleva¢do da taxa de juros nos Estados
Unidos em 1979; da desvalorizagdao do dolar no Acordo Plaza de 1985; e do “grande
impulso de ‘desregulamentacao’, que proporcionou as empresas e instituigdes financeiras

norte-americanas € nao norte-americanas uma liberdade de acdo praticamente irrestrita

11 Helleiner (1994), Duménil e Lévy (2005), Krippner (2011) e Findlay e O’Rourke (2007) também se
atentam para a formagdo desse processo de financeirizagdo da economia no centro da economia-mundo
capitalista ao detalhar os acontecimentos politicos e econémicos nos EUA e na Europa que marcam a
liberalizagcdo do sistema financeiro internacional regulamentado de Bretton Woods e a consolidagdo da
acumulagdo financeira.
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nos Estados Unidos” (ARRIGHI, 1996, p.327 e 328), toda essa massa de capital foi
redirecionada de volta para os Estados Unidos.

Dessa forma, os Estados Unidos conseguiram combater os trés desafios citados
no inicio do paragrafo anterior. A inflacdo foi debelada com um ajuste recessivo, — que
diminuiu a oferta de moeda e atacou a forte demanda, com o aumento dos juros ¢ a
desregulamentacdo do trabalho, que diminuiu os custos salariais. As taxas de
lucratividade das empresas foram reerguidas via a desregulamentagdo do trabalho e a
desvalorizagao cambial em relagdo as moedas de seus principais concorrentes. E, mais
importante, o poder desestabilizador da massa de capital de fora do controle da autoridade
monetaria estadunidense foi neutralizado ao coloca-la de volta ao servigo da sustentacdo
do seu poder mundial, via aumento das taxas de juros e desregulamentagdo do seu setor
financeiro, que sustenta o enorme endividamento publico dos Estados Unidos a partir de
entao.

O que ocorreu foi que os Estados Unidos criaram condi¢des de cooperagdo com o
capital internacional antes fora de seu controle, a0 mesmo tempo em que colocou um
limite para a competi¢do econdmica com os seus aliados estratégicos. Entende-se entdo

que a

“contrarrevolu¢do monetarista ndo foi um evento isolado, mas sim um
processo constante que teria de ser gerenciado. [...] Sempre que o processo
ameagava sair do controle e provocar o colapso do sistema, os principais
Estados capitalistas cooperavam para afastar o perigo, aliviando a pressdo
competitiva sobre os produtores ameagados de colapso: industrias norte-
americanas as vésperas do Acordo Plaza 1985; industrias japonesas e, em
menor grau, europeias ocidentais as vésperas do Acordo Plaza invertido de
1995. Mas assim que se afastava o perigo, a concorréncia entre os Estados
recomegava, até que a ameaga de novo colapso surgisse no horizonte”
(ARRIGHI, 2008, p.170).

Esse momento de forte financeirizacdo da economia e estabiliza¢do da competi¢ao
capitalista a partir da administracdo das taxas de cdmbio entre os aliados estadunidenses
permitiu uma recuperagdo da prosperidade econdmica e do poder dos EUA, formando o
que Arrighi (1996 e 2008) chamou de belle époque estadunidense. Uma analogia a belle
époque eduardiana, que precedeu a crise terminal da hegemonia britdnica. Os Estados
Unidos viviam um momento de apogeu que muitos consideravam uma nova primavera
da acumulacio de poder e riqueza do pais'?, mas, que na analise da longa duragdo do
sistema-mundo capitalista, a partir dos ciclos sistémicos de acumulagdo, demonstraria ser

o outono da hegemonia estadunidense. Contudo, para se compreender esse relancamento

12 Tavares (1997) e Strange (1987) sdo criticas pioneiras ao debate de crise da hegemonia dos EUA por se
atentarem a dindmica financeira que passa a sustentar o poder estadunidense.
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do poder mundial estadunidense, ¢ necessario abordar o processo gémeo a financeirizagao

da economia, a reestruturagdo produtiva mundial, a ser examinada na subsec¢do a seguir.
2.1.3 — A reestruturagio produtiva mundial

Paralelamente ao processo de financeirizagdo da economia no centro da
economia-mundo capitalista, ocorria o processo de reestruturacao produtiva mundial, que
ao mesmo tempo viabilizava e era viabilizado pela financeirizagdo. A reestruturagdo
produtiva mundial ¢ um processo que deve ser observado em trés ambitos que se
complementam: a terceira revolugdo técnico-econdmica; a ascensdo de um novo modelo
organizacional, o Toyotismo; e a mudanca geografica da concentragdo industrial. Esta
subsecdo articula esses trés ambitos para se entender como os dois processos se
retroalimentam e redinamizam o ciclo sistémico de acumulagao estadunidense.

Arrighi (1996) mostra que as fases de expansao financeira no capitalismo historico
sdo também periodos em que o capital busca novas formas de organizagdo produtiva para
relangar o dinamismo da acumulagdo de capital. Essa busca se da a partir de inovagdes
tecnologicas, de novos modelos organizacionais, ou da incorporacdo de novas areas a
economia-mundo capitalista. Essa caracteristica historica também esta presente nessa fase
do ciclo sistémico estadunidense, com o surgimento da terceira revolugio tecnoldgica'>.
Esse novo padrao tecnologico tem origem na informatica e telecomunicagdes, € se baseou
na integracdo da microeletronica aos processos produtivos dos setores industriais
(COUTINHO, 1992). Essa integra¢do permitiu a recuperagdo de parte do dinamismo
econdmico perdido na crise de lucratividade da década de 1970 por contribuir para a
consolidagdo de um novo modelo organizacional mais competitivo.

O Toyotismo ¢ o novo modelo organizacional, com origens no Japao do pods-
guerra, que se consolida na fase de expansao financeira do ciclo sistémico estadunidense,
com a chegada da terceira revolucdo tecnologica. “Ele se fundamenta num padrdo
produtivo organizacional e tecnologicamente avangado, resultado da introdugdo de
técnicas de gestdo da forga de trabalho proprias da fase informacional, bem como da
introdu¢do ampliada dos computadores no processo produtivo e de servigos”

(ANTUNES, 2002, p.28-29). De acordo com Antunes (2002), o modelo se diferencia do

13 perez (2002, 2009 e 2011) também se debruca sobre as rela¢es do capital financeiro com as inovacdes
tecnoldgicas, mas defende que o momento é de langamento de um quinto paradigma técnico-econémico
por causa da metodologia que utiliza. Contudo, isso ndo é uma divergéncia substantiva, uma vez que sua
pesquisa aborda o langamento de um novo paradigma, baseado nos mesmos desenvolvimentos que
Arrighi (1996) observa, mostrando convergéncia entre as perspectivas.
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fordismo por ser mais vinculado as necessidades da demanda, sendo uma produgdo
variada e heterogénea; pela produgdo se estruturar “em um processo produtivo flexivel,
que possibilita ao operaria operar simultaneamente varias maquinas” (ANTUNES, 2002,
p.32, énfase original do autor); pela maximizagdo do aproveitamento do tempo de
producao; pela manutencao de estoques minimos; e pela estrutura horizontalizada das
empresas e terceirizacdo de atividades antes desempenhadas dentro do mesmo espago
produtivo.

Antunes (2002) ainda mostra que esse modelo passou a atrair a atengao dos
capitalistas do centro do sistema a medida que a crise de lucratividade se acirrava e
aumentava a competitividade do modelo japonés frente o ocidental. Nas palavras do
autor, “seu desenho organizacional, seu avanco tecnoldgico, sua capacidade de extragdo
intensificada do trabalho, bem como a combinagao de trabalho em equipe, os mecanismos
de envolvimento, o controle sindical, eram vistos pelos capitais do Ocidente como uma
via possivel de superacgdo de sua crise de acumulacao” (ANTUNES, 2002, p.30). Assim,
os capitalistas conseguiriam ampliar a produtividade, mantendo a mao-de-obra barata, e
redirecionando os excedentes para a acumulacdo financeira. Formava-se um modelo
organizacional que era extremamente compativel com a nova logica de acumulagdo
financeira que passava a guiar a atuagio empresarial'®,

O novo modelo organizacional permitiu a formagdo de um sistema de
subcontratacdo em multiplas camadas no Leste Asiatico, centrado no Japao, que alterou
a geografia mundial da producdo industrial. De acordo com Arrighi (1998), esse sistema
tinha cinco caracteristicas especificas que o diferenciava das organizacdes da Europa e
dos Estados Unidos e o tornava mais competitivo frente a elas. A primeira ¢ a promog¢ao
da descentralizacdo das atividades produtivas, envolvendo empresas de diferentes portes.
A segunda ¢ a alta estratificacdo em camadas multiplas, cada camada subcontratando
etapas produtivas em outras. A terceira ¢ a maior estabilidade e regulacdo dessa rede
empresas em relacdo as redes de empresas dos EUA e da Europa, o que gerava uma maior
cooperagdo entre as empresas envolvidas e uma maior especializacdo em técnicas ou

processos produtivos. A quarta ¢ a sua maior habilidade para aproveitar as diferencas

14 A lbgica financeira passa a dominar até mesmo a produgdo principalmente via a necessidade de
reestruturacao das atividades produtivas para a geracdo de excedentes a serem apropriados pelos
investidores financeiros que passam a ter cada vez mais propriedade dessas empresas pelo mercado
acionario. A geragao de liquidez para os novos investidores institucionais passa a ser o principal principio
ordenador da produgdo. Krippner (2005), Chesnais (2005), Tabb (2007) e Guttmann (2008) se aprofundam
nesse topico.
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salariais de diferentes segmentos e niveis de contratagdo. A quinta caracteristica ¢ a sua
tendéncia a expansdo e criagdo de um ambiente economico regional.

Essa tendéncia se baseava, grosso modo, na busca, por parte de empresas
japonesas e, mais tarde, de empresas de demais jurisdigdes do Leste Asidtico por matérias
primas e mao de obra mais baratas para a sua produgdo final, a serem consumidas no
Japdo ou nos Estados Unidos e na Europa. Conforme o arranjo deixava de ser
competitivo, expandia-se o sistema para novas areas dessa regido onde se encontrariam
esses fatores de producao mais baratos. Esse processo ficou conhecido como o modelo
de gansos voadores. Criou-se entdo um modelo competitivo de organizacdo industrial,
baseado na subcontratacdo em multiplas camadas através da regido, que colocou em
questdo a lideranca das empresas verticalizadas, um dos elementos do ciclo sistémico
estadunidense.

Medeiros (1997) chama atencdo para trés pontos importantes que precisam ser
melhorados para o fortalecimento desse modelo como chave explicativa para o processo
em questdo. O primeiro ¢ ter em mente que o mercado final para a produgdo nesse
processo era a Europa e principalmente os EUA, evitando a restricdo de divisas que
poderia ser causado pela relacdo deficitaria dessas jurisdicdes com o Japao. O segundo, ¢
a necessidade de explicitar que os produtos exportados para esses mercados ndo eram
simplesmente de baixo valor agregado, mas também de alta densidade tecnologica.
Enquanto os gansos lideres exportavam bens de capital e componentes para os demais
gansos em troca de produtos de menor valor agregado, os gansos retardatarios também
passavam a exportar para fora da regido produtos finalizados de maior densidade
tecnologica. O terceiro, € considerar que o barateamento da produgdo se da tanto pelas
relacdes cambiais como pela busca por fatores de producdo mais competitivos, gerados
por salarios mais baixos, mas principalmente por meio de economias de escala e
investimento autonomo dos Estados e empresas envolvidos para especializacdo e
progresso técnico. Assim, gansos sao substituidos ndo somente via arranjos de custos
mais competitivos, mas também via “introducdo de novos bens que for¢ca uma
desvalorizagdo acentuada dos produtos antigos” (MEDEIROS, 1997, p.326),
principalmente os produtos da industria eletronica.

Arrighi (1998) ressalta que esse espraiamento do sistema de subcontratagdo em
multiplas camadas pela regido do Leste Asiatico foi viabilizado pelo arranjo sist€émico do
pos-guerra. Os Estados Unidos, ao se tornarem hegemodnicos no pds-guerra,

reorganizaram a regido economicamente em um primeiro momento (década de 1950 a
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1970) por interesses geopoliticos, a contengao do comunismo, € em um segundo momento
(a partir da década de 1970) por motivos econdmicos, a necessidade por produtos mais
baratos, tendo em vista a pressdo inflacionaria no pais. Para o autor, o processo seguiu
um padrao de foguete de trés estagios, em que os agentes lideres do processo de cada

estagio criaram as condig¢oes para a ¢ emergéncia dos agentes lideres seguintes.

“No primeiro estagio, o principal agente de expansao foi o governo americano,
cujas estratégias de poder impulsionaram a melhoria da economia japonesa e
criaram as condigOes politicas da subsequente expansdo transfronteirica do
sistema japonés de subcontratagdo de multiplas camadas. No segundo estagio,
0s proprios negocios japoneses se tornaram o principal agente de expansdo.
Como a area de captagdo das suas redes de subcontratagdo passou a abranger
aregido do Leste Asiatico inteira, a diaspora capitalista chinesa foi revitalizada
e ofereceram-se ao governo chinés oportunidades inicas de mobilizar essa
diaspora na dupla busca de avango econdmico para a China continental e de
unificagdo nacional para a Grande China. No [entdo] incipiente terceiro
estagio, ¢ exatamente o governo chinés que, agindo em consondncia com a
diaspora capitalista chinesa, parece estar emergindo como o principal agente
de expansdo” (ARRIGHI, 1998, p.127-128).

Conclui-se que, a partir da década de 1980, inovagdes tecnologicas e institucionais
permitem a consolidacdo de um novo modelo organizacional que altera a geografia da
producao industrial no mundo. Esse processo so foi viabilizado porque o capital buscava
novas estratégias produtivas compativeis com a acumulag¢do financeira, a qual os
capitalistas no centro da economia-mundo se dedicavam cada vez mais. Essa interagdo
entre a financeirizagdo da economia e a reestruturacao produtiva mundial reordenou a
economia-mundo para sustentar a propria reprodugdo dos dois processos, consolidando
entdo a nova conjuntura do ciclo sistémico de acumulacdo estadunidense. Essa nova
configuracdo sistémica da fase de expansdo financeira estd examinada na subsec¢do

seguinte.
2.1.4 — A dinamica sistémica da fase de expansao financeira do ciclo estadunidense

Arrighi (1996, 2002, 2008) mostra que os processos de financeirizagdo da
economia e de reestruturagdo produtiva mundial se complementam primeiramente através
do balanco de pagamentos dos Estados Unidos. Com a contrarrevolugdo monetarista, os
EUA deixam de exercer o papel desempenhado no pds-guerra até o fim da década de
1970 de maior fonte de capital na economia-mundo capitalista. O seu papel passa a ser
de o maior demandante de capital, o que redirecionou os fluxos mundiais de capital e
alterou toda a dinamica sistémica que guiava a fase de expansao material.

Esse novo papel era completamente compativel com o novo momento de

acumulacdo financeira dos capitalistas estadunidenses e ainda incentivava a
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reestruturacao produtiva mundial. Com a entrada massiva de capital nos EUA, devido a
desregulamentacdo financeira e ao aumento dos juros, o pais poderia sustentar grandes
déficits comerciais. Dessa forma, os capitalistas estadunidenses puderam se dedicar a
acumulagdo financeira e as atividades produtivas de lideranga do novo padrao técnico-
econdmico e deslocar para capitalistas de outras jurisdigdes as atividades produtivas do
padrdo anterior, cuja lucratividade era menor. Dessa forma, os dois processos se
sustentavam ¢ relancaram um novo dinamismo no ciclo sist€émico de acumulagio
estadunidense, a0 mesmo tempo que provocou uma desorganizacao nas semiperiferias e
periferias do sistema, ao reverter todo o arranjo em que estavam articuladas.

Arrighi (2002, 2008) mostra que o redirecionamento dos fluxos de capitais criou

uma bifurcacio nas trajetdrias das semiperiferias e periferias'®. Nas palavras do autor,

“Regides que, por razdes historicas, apresentavam boa vantagem na
concorréncia pela participacdo na expansao da demanda norte-americana por
produtos industriais baratos, mais notadamente a Asia oriental, tenderam a se
beneficiar do redirecionamento do fluxo de capital, porque a melhora de seu
balango de pagamentos reduziu a necessidade de competir com os Estados
Unidos no mercado financeiro mundial e chegou a transformar algumas delas
em grandes credores destes. Outras regides, principalmente a Africa
subsaariana ¢ a América Latina, tinham, por razdes histdricas, mais
desvantagens na briga por um quinhdo da demanda norte-americana. Estas
tenderam a sofrer dificuldades no balango de pagamentos, o que as colocou na
posicdo sem esperangas de precisar competir diretamente com os Estados
Unidos no mercado financeiro mundial” (ARRIGHI, 2008, p.156-157).

Arrighi (2002) ainda identifica o Consenso de Washington como uma fonte
secundaria dessa bifurcacdo. As novas diretrizes para a condugcdo macroecondmica dos
paises desmantelavam as instituicdes responsaveis pela construcdo de um Estado
desenvolvimentista nas periferias e semiperiferias durante a expansdo material e
instituiram um regime completamente diferente. As reformas pregadas pelo Consenso de
Washington foram aplicadas mais fortemente na América Latina e na Africa subsaariana
e foram “bem-sucedid[as] em induzir paises do Terceiro Mundo a adaptar suas economias
as novas condi¢des de acumulacdo em escala global, criadas pelo redirecionamento dos
fluxos de capital para os Estados Unidos™'¢ (ARRIGHI, 2002, p.23-24).

Assim, os processos de financeirizacdo da economia e de reestruturagao produtiva

mundial criavam uma nova dinamica sistémica, baseada no papel de demanda dos Estados

15 Apesar da utilizagdo de metodologias e/ou referenciais tedricos diferentes, outros trabalhos também
tratam da divergéncia entre trajetdrias de regiGes da periferia e semiperiferia de acordo com a nova
configuragdo da economia mundial: Palma (2009), Ocampo e Parra (2006) e Karatasli (2017).

16 Traducdo livre. Original: “succeed in inducing Third World countries to adapt their economies to the
new conditions of accumulation on a world scale created by the redirection of capital flows towards the
United States”.
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Unidos por capital e produtos industriais baratos. A demanda era suprida principalmente
pelos paises do Leste Asidtico, que, através do modelo de subcontratacdo em multiplas
camadas, criaram uma dindmica regional de producdo industrial competitiva
internacionalmente. Por conseguirem vender sua produgdo no mercado estadunidense,
conseguiam ter acesso aos dolares recentralizados nos EUA, que por sua vez eram
reinvestidos em grande parte de volta nos Estados Unidos, principalmente para a
formagao de reservas internacionais. Ressalta-se que essa relagao simbidtica foi mediada,
como defendido por Arrighi (1996 e 2008) e apresentado na subsec¢do 2.1.2, pelos EUA
e aliados via ajustes das suas taxas de cambio. Por outro lado, os paises da semiperiferia
e periferia que ndo estavam articulados a essa relacao simbidtica, passaram a ocupar cada
vez mais o papel de supridores de capital para os EUA, devido a explosido de
endividamento causado pelo aumento das taxas de juros estadunidenses, e supridores de
matérias-primas para a sustentar a produ¢ao industrial dos paises mais competitivos.

As duas proximas segdes deste capitulo sdo destinadas a examinar como a China
e o Brasil se inseriram nos processos acima descritos, respectivamente, passando pela
bifurcagdo causada pela rearticulacao da expansao financeira do ciclo estadunidense.
2.2 — A China na expansdo financeira do ciclo sistémico de acumulacio

estadunidense
2.2.1 - Adequacgio chinesa a conjuntura: o “socialismo com caracteristicas chinesas”

As mudancas no modelo chinés de acumulagdo, que ddo origem ao que Deng
Xiaoping chamou de socialismo com caracteristicas chinesas no seu discurso na abertura
do XII Congresso Nacional do Partido Comunista Chinés em 1982!7 sio contemporaneas
as mudangas sistémicas examinadas na se¢do anterior. Essas reformas, conhecidas como
as Quatro Modernizacdes, foram desenhadas para romper com a estagnacdo economica

do fim do periodo Mao, momento em que a economia chinesa estava com

“reduzida capacidade de importar, combinada com alta dependéncia de
importacdo de alimentos. Nessas circunstincias, a aceleragdo da taxa de
crescimento e do investimento industrial (objetivos estratégicos) tornava-se
dependente da expansao da capacidade produtiva do setor de bens de consumo
e de alimentos. Se a despropor¢do entre os setores se elevasse de forma a
pressionar os pregos dos alimentos e matérias-primas, o governo chinés era

7 H4 uma controvérsia na Academia se as mudangas que configuram o modelo socialista com
caracteristicas chinesas sdo a reversdo do modelo socialista e a institucionalizacdo de um suposto
“capitalismo de Estado” (HUNG, 2008; HUANG, 2008; NOGUEIRA, 2021) ou se sdo mudancas da direcdo
econOmica ainda dentro de uma economia socialista (AMIN, 2005; XUAN e DORIA, 2016; JABBOUR e
DANTAS, 2021). Contudo, esta dissertagcdo ndao tem o interesse em adentrar esse debate porque esta
preocupada em entender a maneira que essas reformas se articulam com as mudangas sistémicas
causadas pela formacgdo da nova conjuntura sistémica.
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obrigado a desacelerar a taxa de investimento na indéstria de bens de
producdo” (MEDEIROS, 1999, p.384).

As reformas de Deng tinham entdo o objetivo principal de abrir espago para a
atuacdo do mercado, na tentativa de resolver o desequilibrio que limitava o crescimento

chinés descrito acima:

“A opgao pela reforma de 1978 foi alterar os termos de troca favoravelmente
a agricultura e, simultaneamente, liberar a comercializagdo privada do
excedente agricola. O crescimento da produtividade agricola e dos
investimentos em bens de consumo, ocorrido no inicio dos anos 1980, foi, por
isso, fundamental para a aceleracdo da taxa de crescimento ao longo da
década” (MEDEIROS, 1999, p.384).

A liberalizacdo da economia chinesa ocorreu em etapas graduais nas décadas de
1980 e 1990, basicamente. Foi iniciada com as reformas rurais, que tinha dois eixos
principais. Um deles foi a reforma nas terras agricolas, que continuaram sendo
propriedade coletiva, mas instituiu-se um regime de responsabilidade familiar. Esse
regime determinava que a produg¢do seria absorvida pelo Estado chinés em quantidades e
precos determinados € o excedente poderia ser comercializado pelos produtores no
mercado. O outro eixo foi a reforma nas Empresas de Aldeias e Municipios (EAM) rurais,
que passaram a se estruturar de forma a buscar lucros, sob responsabilidade das
autoridades locais (ARRIGHI, 2008; HUNG, 2008; MEDEIROS, 2013).

Os dois eixos deram dinamismo econdmico ao mundo rural, com a expansao da
atividade agricola devido a reforma nas terras e expansao da atividade industrial com o
novo modelo das EAM. Esse dinamismo pode ser visto pela mudanga na estrutura de
renda camponesa: “em 1978, 7,92% da renda provinha de atividades ndo-agricolas,
saltando a 30,61% em 1996, com consequente queda de renda via atividades agricolas
caindo de 90,08% em 1978 para 69,39% em 1996” (JABBOUR e DANTAS, 2021,
p-294).

No final da década de 1980, foram iniciadas reformas no mundo urbano. As
principais foram as nas empresas estatais urbanas, em que muitas foram privatizadas, mas
a maior parte sofreu mudancas como as da EAM rurais, passando também a pautar suas
atividades para a busca por maior lucratividade e também sob o comando das autoridades
locais. Essas reformas foram aceleradas na década de 1990 e, a medida que avancavam,
o setor privado e as autoridades locais e regionais passaram a ter uma importancia cada
vez maior na dindmica econdmica chinesa, e o governo central passou a desempenhar um
papel mais de direcdo via controle macroecondmico e incentivos para atividades

especificas (HUNG, 2016; MEDEIROS, 2013).
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Contudo, Jabbour e Dantas (2021) ressaltam que o aumento quantitativo do setor
privado na producao ocorreu simultaneamente ao aumento qualitativo do papel estatal na
direcdo econdOmica. O aumento qualitativo, de acordo com os autores, se deu
principalmente com a consolidagao de grande parte das empresas estatais reformadas em
97 Grandes Conglomerados Empresariais Estatais (GCEE), gerenciados em ultima
instancia pela agéncia estatal chamada State-owned Assests Supervision and
Administration Comission of the State Council (SASAC), criada em 2003. Esses
conglomerados abarcavam setores produtivos estratégicos ao garantirem ao Estado o
controle da Economia e ao estimular o desenvolvimento de outras atividades econdmicas
relacionadas.

Paralelamente a essas reformas, ¢ em grande parte responsaveis pelo sucesso
delas, houve também a abertura cada vez maior para o capital internacional, com o
estabelecimento das Zonas Econdmicas Especiais (ZEE)'8. Primeiro com muita
participagdo da diaspora chinesa, seguida pela participagdo de capital do centro da
economia-mundo capitalista, mas essa dindmica sera examinada melhor na subsecio
seguinte.

Ap0s as reformas, a China conseguiu elevar o seu PIB de 1% do PIB mundial em
1980, para cerca de 8% em 2009 e, nesse mesmo ano, superar a Alemanha como maior
exportadora mundial (JENKINS, 2010). Esse notdvel crescimento em um periodo
relativamente curto de tempo se deu com o investimento interno como o principal motor
da expansao chinesa, principalmente aquele ligado ao processo de urbanizagao, aliada ao
fortalecimento do seu enorme mercado interno, processo acelerado com as reformas
(MEDEIROS, 2010b). Esses investimentos ainda resultaram no aumento da demanda
pelos setores da industria pesada, como o ferro, aco, cimento, aluminio, vidro e quimica,
resultando “num amplo processo de substituicdo de importagdes e também de rapida
diversificacao de exportacdes” (MEDEIROS, 2010b, p.10).

Hung (2016) ressalta que as crescentes exportagdes foram essenciais para a
sustentacdo da expansao econdmica chinesa por duas formas principais. A primeira forma
se da por serem os bancos publicos os principais responsaveis pela expansdo do

investimento, sendo que “uma grande parte do aumento da liquidez no sistema bancario

18 As ZEE, localizadas em sua grande maioria em dreas costeiras, foram os primeiros territérios chineses
abertos para o IED processar exportacdes. Foram importantes laboratdrios das politicas chinesas de
reforma econOmica. Para mais informagdes sobre a sua construcdo e funcionamento, ver Naughton
(2007).
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da China se origina do crescente superavit comercial que o setor exportador gera a medida
que o renminbi se mantém atrelado ao dodlar e a conta de capital chinesa se mantém
fechada”!® (HUNG, 2016, p.75). Assim, esses dolares sdo esterilizados e transformados
em renminbi e convertidos “em sua maioria para criar empréstimos bancarios que
financiam o investimento em ativos fixos por empresas estatais e governos locais”
(HUNG, 2018, p.75). A segunda forma ¢é que sustentam o aumento da tendéncia a
importagdo de matérias-primas e maquinas provocada pelo aumento do investimento,
evitando uma crise do balango de pagamentos. Hiratuka (2018) acrescenta que, além de
ser uma fonte de ddlares para sustentar o crescimento economico e evitar a fragilidade
externa, o setor externo, principalmente na forma de investimento direto estrangeiro,
também € um importante mecanismo de transferéncia de tecnologias.

Além da grande expansdo industrial e das exportacdes chinesas, as reformas
também criaram contradigdes nesse processo de desenvolvimento. Medeiros (2010b)
elenca trés principais. A primeira foi o aumento ainda maior da demanda por energia. A
segunda foi um aumento das tensdes sociais, que o autor atribui a polariza¢ao de renda,
setorial e regional do crescimento; a precariedade da protecao social, principalmente no
campo; os termos de troca entre a agricultura e a industria; e a formagdo de grandes
fortunas. A terceira contradi¢do se deu através do excesso de capacidade produtiva
originada pelo sobreinvestimento chinés, mas que rendeu resultados positivos
simultaneamente na substituicdo de importagdes € na expansao das exportacdes nessas
cadeias industriais ligadas a urbanizagao.

Hé4 um consenso que o resultado positivo das reformas foi decorrente de dois
fatores principais (ARRIGHI, 2008; HUNG, 2016; MEDEIROS, 1999). O primeiro foi o
lado positivo da heranga do periodo maoista, que legou a China as capacidades politica,
econdmica e humana para levar adiante novos projetos de desenvolvimento®. O segundo
fator de sucesso das reformas foi por terem viabilizado a inser¢ao da China ao ambiente

produtivo integrado do Leste Asidtico, que se formava a partir do pos-guerra. Por ser o

1% Traducdo livre. Original: “a large part of the increase in liquidity in China’s banking system originates
form the ballooning trade surplus that the export sector generates as long as the RMB-dollar peg is
maintained and China’s capital account is closed”.

20 Além da estrutura industrial desenvolvida no periodo maoista, de Conti e Bilkstad (2017) ressaltam duas
outras importantes herangas. A primeira seria a organizacdo do Estado, de uma maneira geral, e a
construcgdo do seu papel como um agente econdmico, com o orgamento equivalente a 20% do PIB, taxa
de investimento de 30% do PIB e taxas médias de crescimento entre 1950 e 1973 de 5% ao ano. A segunda
seria o capital humano, com uma populagdo com taxa de alfabetizagdo de 65% e expectativa de vida de
65 anos.
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fator mais importante para compreender o papel que a China desempenha na conjuntura
de expansao financeira e estar conectado com a eclosao da crise de 2008, sera examinado

na subsecdo seguinte.

2.2.2 — A dinamica chinesa na conjuntura: a formaciao do eixo sino-americano de

acumulacio

As reformas de Deng Xiaoping permitiram que a China se inserisse no ambiente
produtivo do Leste Asidtico, examinado na subse¢do 2.1.3, referente a reestruturagdo
produtiva mundial. Essa inser¢ao foi viabilizada pela articulagdo do governo chinés com
a diaspora chinesa na regido®'. Essa diaspora havia sido revitalizada com a emergéncia

do sistema japonés de subcontratacdo em multiplas camadas e se transformando desde o

“inicio [n]os principais intermedidrios entre japoneses e negdcios locais em
Singapura, Hong Kong e Taiwan — onde chineses étnicos constituiam a maioria
da populagdo — e, mais tarde, na maioria dos paises da ASEAN, onde a minoria
composta pelos chineses étnicos ocupava posi¢cdes de comando nas redes
locais de negdcios. A expansdo regional do sistema japonés de subcontratacio
em multiplas camadas foi apoiada ndo somente pela patronagem politica dos
EUA “pelo alto”, mas também pela patronagem comercial e financeira chinesa
“por baixo?? (ARRIGHI et al., 2003, p.313).

Como visto na subse¢do 2.1.3, para manter a sua competitividade, o sistema
japonés de subcontratagdo tinha uma tendéncia de expansdo em busca de fatores de
producdo relativamente mais baratos. Nesse sentindo, as reformas de Deng, examinadas
na subsecao anterior, permitiram que a China, com o seu exército de mao-de-obra barato,
disciplinado, capacitado e saudavel, se transformasse na nova fronteira de expansdo do
ambiente produtivo integrado do Leste Asiatico. Assim, os chineses em didspora, por ja

articularem o funcionamento desse ambiente produtivo regional,

“estavam entdo eminentemente bem posicionados para aproveitar as
oportunidades de negdcios altamente lucrativas que foram abertas pela
expansao transfronteiri¢a do sistema japonés de subcontratagdo, pela crescente

21 Arrighi, Hui, Hung e Selden (2003) mostram que a didspora chinesa no Leste Asidtico existe, pelo menos,
desde a dinastia Qing (séculos XVIlI ao XX) e é composta por familias chinesas que se deslocaram para
areas costeiras do sul da China e de demais territdrios da regido para desempenhar atividades econdmicas
de carater capitalista no comércio, finangas e produgdo sem uma forte interferéncia do Estado chinés.
Foram essenciais (e por isso se fortaleceram) para o comércio chinés com as demais jurisdigdes do Leste
Asiadtico e com os Estados ocidentais a medida que as relagbes econGmicas com esses Ultimos se
expandiam, principalmente a partir do século XIX. Com a Revolugdo Chinesa de 1949, as familias que até
entdo se mantiveram na China continental migraram para outros postos das rotas comerciais,
principalmente Taiwan e Hong Kong, para continuar suas atividades econémicas.

22 Traduc3o livre. Original: Overseas Chinese were from the start the main intermediaries between
Japonese and local business in Singapore, Hong Kong and Taiwan — where ethnic Chinese constituted the
majority of the population — and, later on, in most ASEAN countries, where the ethnic Chinese minority
occupied a commanding position in local business networks. The region-wide expansion of the Japonese
multilayered subcontracting system was thus supported, not just by US political patronage “from above”,
but also by Chinese commercial and financial patronage “from below”.
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demanda das corporacdes estadunidenses por parceiros de negocios na regido
e, acima de tudo, pela reintegracdo da Republica Popular da China aos
mercados regional ¢ global. Assim que essas oportunidades surgiram, eles
rapidamente as aproveitaram para se tornar uma das redes capitalistas mais
poderosas na regido, eclipsando em muitas formas as redes das multinacionais
estadunidenses e japonesas, e liderando os investimentos estrangeiros na China
¢ a integracdo regional econdmica e financeira”® (ARRIGHI et al., 2003,
p-316).

Formou-se entao uma forte alianga entre o governo chinés e a rede empresarial da
diaspora chinesa, incialmente a de Hong Kong e posteriormente a de Taiwan. O governo
garantia a mao-de-obra necessaria e as condigdes para o investimento, enquanto a
diaspora chinesa garantia o capital. Em troca, os empresarios da diaspora ganhavam o
aumento da sua lucratividade, e, por sua vez, o governo chinés ganhava os resultados
derivados do aumento da atividade produtiva e da sua sofisticacao, que permitiam a sua
consolidacdo politica tanto interna como externamente.

Com o desenvolvimento dessa relagdo, a didspora chinesa passou a intermediar
outros investimentos além dos japoneses e de outras jurisdigdes da regido na China. Essa
rede também passou a intermediar cada vez mais investimentos estadunidenses, em busca
das vantagens competitivas oferecidas pela producao chinesa, ¢ buscando se adaptar ao
novo modelo organizacional que eclipsava o modelo de integracdo vertical estadunidense.
A relagdo econdmica entre a China e os Estados Unidos, que comegou timidamente na
década de 1970 com a importacdo chinesa de alimentos estadunidenses, passou a envolver
setores industriais conforme as reformas de Deng avangavam e até se tornar o que Pinto
(2011) chamou de eixo sino-americano de acumulagao.

Pinto (2011) segue Fiori (2008), para quem, a partir da década de 1990, ha uma
mudanga estrutural profunda do sistema mundial, com o estabelecimento de uma relacao
siamesa entre a “globalizagdo” americana e o “milagre economico” chinés. Sendo esses
dois fendmenos entendidos nesta dissertagdo como fases dos processos de financeirizagao
da economia e reestruturacdo produtiva mundial, respectivamente. Pinto (2011) explora
esse eixo de acumulagdo sino-americano a partir da sua dimensdo comercial e da sua
dimensao financeira. Na dimensao comercial, “a China, ao manter o iuane quase fixo em

relagdo ao dolar, se afirmou como exportador liquido para os EUA, inclusive mantendo

2 Tradug3o livre. Original: The Overseas Chinese were thus eminently well positioned to seize the highly
profitable business opportunities that were opened up by transborder expansion of the Japanese
subcontracting system, the growing demand by US corporation for business partners in the region and,
above all, the reintegration of the PRC in regional and global markets. As soon as these opportunities
arose, they quickly seized them to become one of the most powerful capitalist networks in the region, in
many ways overshadowing the networks of US and Japanese multinationals, and the leading force in
foreign investment in China and regional economic and finance integration.
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elevados superavits comerciais” (PINTO, 2011, p.16). Na dimensao financeira, a China
assume um papel simultdneo de devedora e credora em relagdo aos EUA. Devedora por
causa do volume de investimento externo direto estadunidense na China e credora devido
ao acumulo de reservas internacionais em parte na forma de titulos da divida dos EUA.
Quanto a esse ultimo fator, o autor defende que foi peca chave para a manutengdo do
poder do délar e do capital financeiro estadunidense.

As reformas das décadas de 1980 e 1990 e o funcionamento desse eixo permitiu
o avanco chinés em atividades produtivas que até¢ entdo ndo dominava, ampliando e
sofisticando cada vez mais o seu parque industrial. Durante os anos 1980, a pauta de
exportagdes chinesa era formada basicamente por produtos intensivos em mao-de-obra e
baixo valor unitario, mas, durante a década seguinte, o governo chinés passou a incentivar
a fortalecimento de grandes grupos empresariais, piblicos e privados, com investimentos
e politicas tecnologicas para diversificar o parque industrial e as exportacdes
(MEDEIROS, 2006). Essa politica “resultou e vem resultando em rapido deslocamento
das exportacdes chinesas na dire¢do de bens com maior conteudo tecnoldgico, sobretudo
na TI”** (MEDEIROS, 2006, p.388).

De acordo com Pinto (2011), esse eixo conduziu uma expansao da esfera
produtiva real da economia mundial, principalmente entre 2003 e 2007, sendo
interrompida pela eclosdo da crise financeira internacional de 2008. Essa expansao estaria
baseada em medidas expansionistas tanto nos Estados Unidos como na China, que se
retroalimentariam. Por parte dos Estados Unidos, essas medidas eram concentradas nas
politicas monetaria e fiscal expansionista. Sobre a politica monetaria, Pinto (2011) mostra
como a taxa basica de juros foi diminuida de 6,4%, em dezembro de 2000, para 1,7%, em
janeiro de 2002. Sobre a politica fiscal, “verificou-se aumento dos gastos e redugdo dos
impostos, que geraram aumento do déficit publico — que passou de 1,3% do PIB, em 2001,
[...] alcancando patamar de 3,4% do PIB, em 2003” (PINTO, 2011, p.17). Por parte da

China, a expansao se baseava em duas determinagoes:

“i) expandir ainda mais o programa de investimentos publicos em
infraestrutura, em curso desde 1998 [...]. Isto se refletiu, por sua vez, no
crescimento dos investimentos — por meio da formagao bruta de capital fixo
(FBKF) — da ordem de 23,5% [...]; e ii) manter sua taxa de cambio fixa em
rela¢@o ao dolar durante e apds a crise da NASDAQ, bem como posterior aos

24 Essa sofisticacdo produtiva chinesa no setor de tecnologias da informac3o é identificada também por
Morais (2012). Ao analisar a posi¢do da China na cadeia produtiva global da indUstria eletroeletrénica de
consumo, a autora constata: “i) a ascensao da China na hierarquia de agregacdo de valor das exportagGes
processadas; ii) a sofisticacdo e a ampliagdo das suas exportagdes ordindrias; e jii) a internacionalizagdo
de suas firmas lideres” (MORAIS, 2012, p.42-43).
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atentados de 11 de setembro de 2001, quando o délar passou a se desvalorizar
em relag@o as principais moedas” (PINTO, 2011, p. 18).

Essas politicas expansionistas dos Estados Unidos e da China estimularam o eixo
sino-americano de acumulacdo, impactando na dindmica de todo o sistema-mundo
capitalista no periodo. Pinto (2011) mostra que esse arranjo sustentou a expansdo na
OCDE como um todo, no Leste Asiatico, na América Latina ¢ na Africa. A OCDE foi
impactada porque a manutengdo e posterior aumento das exportacdes chinesas para os
EUA, incentivou o aumento das importagdes chinesas de bens de capital dos EUA e de
outros paises da OCDE, principalmente da Alemanha e do Japao. Essa dindmica também
sustentou a importagao de produtos industriais de paises asiaticos, principalmente dos que
formavam o ambiente econdmico integrado do Leste Asiatico. A América Latina ¢ a
Africa também se articularam a esse eixo por meio do aumento das importagdes chinesas
de matérias-primas e alimentos, o que elevou ndo somente o guantum exportado, como
também o valor dessas commodities. Devido também ao reaquecimento da economia
mundial causada pela ativagdo desse eixo e¢ a diminui¢ao das taxas de juros nos EUA,
ocorre também uma grande liquidez internacional, que tem por efeito a diminui¢ao das
restri¢des externas de paises periféricos via acimulo de reservas internacionais. Percebe-
se entdo como o eixo sino-americano de acumulagdo implicou em uma rearticulagao de
todo o sistema-mundo capitalista.

Pinto (2011) defende que a crise financeira internacional de 2008 interrompe esse
momento de prosperidade sistémica. Contudo, o economista ndo se atenta para as proprias
dinamicas desse eixo como causadoras dessa interrupcao, atribuindo a eclosio da crise ao
processo de financeiriza¢do da economia nos EUA, sem articular esse processo com a
reestruturacao produtiva mundial e, portanto, com a propria dinamica do eixo sino-
americano de acumulagdo. Para Pinto (2011), as tensdes relevantes presentes nesse €ixo
se refeririam a sua dimensdo comercial, principalmente pelos efeitos negativos das
importacdes vindas da China sobre os mercados de produtos e de trabalho estadunidense.
O proximo capitulo vai além dessa interpretagdo e abordara o desequilibrio estrutural do
eixo sino-americano de acumulagdo, que ¢ visto como o catalizador da crise de 2008.
Antes disso, para seguir os objetivos desta dissertacdo, devemos abordar a articulacdo do

Brasil a nova conjuntura sistémica.
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2.3 — O Brasil na expansao financeira do ciclo sistémico de acumulacio

estadunidense
2.3.1 — Adequacio brasileira a conjuntura: o modelo liberal periférico

A emergéncia da expansao financeira impactou negativamente no modelo
brasileiro de acumulacao que havia sido organizado na fase de expansao material do ciclo
sistétmico estadunidense. Esse modelo, que Gongalves (2013) chamou de Nacional-
Desenvolvimentismo?®, grosso modo, possuia as seguintes caracteristicas: politicamente,
realizava um deslocamento do poder econdmico e politico dos latifundiarios exportadores
para a burguesia industrial; economicamente, organizava um processo de industrializa¢ao
via substituicdo de importagdes articulando o capital estatal, privado nacional e privado
internacional, através de protecionismo, politica industrial ativa acompanhada de
politicas monetarias e fiscais expansionistas e do controle do cambial.

A articulacdo econdmica do nacional-desenvolvimentismo com a configura¢do
sistémica de entdo se da pelo papel das empresas estrangeiras na industrializagdo, uma
vez que “32% do valor da produgdo da industria de transformacao brasileira estava sob
controle de empresas estrangeiras” (GONCALVES, 2013, p.43), que foram “atores
protagénicos da industrializagcdo, principalmente nos setores mais intensivos em
tecnologia (mecanica e material elétrico) e setores que se beneficiam de economias de
escala (material de transporte, quimica e farmacéutica)” (GONCALVES, 2013, P.42).
Isso mostra que as empresas verticalmente integradas do modelo fordista estadunidenses
e europeias tinham uma atuagdo importante nesse modelo de acumulagao brasileiro, o que
ilustra o carater semiperiférico da acumulacao brasileira, ja que ha uma grande repatriagao
dos lucros obtidos por essas empresas estrangeiras no mercado brasileiro?®.

Contudo, outra articulagdo econdmica importante desse modelo com a expansao
material sistémica, e que ¢ a principal causa da crise do seu modelo, ¢ devido ao
movimento de capital que financiava o modelo e o seu processo de industrializacao.
Desde o seu inicio, o financiamento externo tinha um papel importante na viabilizagao

do modelo nacional-desenvolvimentista, sendo intensificado com o aumento da liquidez

25 Arend (2009) prefere uma distingdo entre um modelo nacional-desenvolvimentista e um internacional-
desenvolvimentista, que foi estabelecido a partir de 1955, quando o capital internacional se torna parte
essencial da acumulagdo no Brasil, principalmente a partir da entrada das multinacionais no pais.

26 Dreifuss (1981) aponta que no periodo de estabelecimento desse modelo de acumulac¢3o, entre 1939 e
1952, “o valor dos retornos transferidos para as matrizes no exterior era 60 vezes maior do que a renda
liguida do capital” (DREIFUSS, 1981, p.150), o que mostra como a acumulagdo no mercado brasileiro era
um nédulo de uma acumulagdo em escala mundial.
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internacional ao final da década de 1960 (Bértola e Ocampo, 2015). Contudo, a partir da
década de 1970, o modelo se tornou cada vez mais dependente do financiamento externo
por causa das mudangas ocorridas na economia-mundo, como o primeiro choque do
petroleo de 1973 e a estagnacdo mundial durante essa década (GONCALVES, 2013;
BIELSCHOWSKY e MUSSI, 2013).

A situagdo se agravou a partir da centraliza¢do do capital internacional nos EUA
iniciado com o choque de juros de Volcker em 1979, sinalizando o inicio da conjuntura
de expansao financeira do ciclo sistémico estadunidense. Esse choque dos juros acabou
por incidir no alto endividamento do pais?>’ e passou a estrangular o modelo de
acumulagao brasileiro, uma vez que, desde a moratdéria mexicana de 1983, os credores
dos paises latino-americanos resolveram interromper o financiamento para a regido por
medo de novas moratorias, impedindo o refinanciamento da divida brasileira.
(CARNEIRO, 2002; BIELSCHOWSKY e MUSSI, 2013; GONCALVES, 2013;
BERTOLA e OCAMPO, 2015).

Gongalves (2013) defende que a partir de entdo se instaura um periodo de crise,
instabilidade e transicdo (1980-1994), em que o modelo de acumulagdo nacional-
desenvolvimentista ¢ gradualmente desmontado, seja por interesses politicos e sociais que
vio se formando no periodo?®, seja por incapacidade material de se manter o modelo
anterior causada pela nova configuracdo sist€émica e os desequilibrios internos
decorrentes. O principal motivo dessa incapacidade decorre da “desestabilizagdo
macroecondmica que, incialmente, foi causada pelo desequilibrio externo e, em seguida,
atingiu a geragdo de renda, as finangas publicas (crise fiscal) e o controle da inflagao
(regime de alta inflagdo)” (GONCALVES, 2013, p.50). O pais entrou entdo em um
cenario em que os ganhos produtivos e competitivos resultados na fase final do modelo
nacional-desenvolvimentista foram sendo neutralizados pela nova conjuntura, em que o
pais passa por um processo de transferéncia de renda para o exterior?. Esse processo pode
ser entendido como a articulagdo do Brasil a nova conjuntura sist€émica, que reverte o

cenario de liquidez internacional, direcionando esse capital de volta para os Estados

27 “A divida externa aumentou de USS 56 bilh&es em 1979 para USS 148 bilhdes em 1994” (GONCALVES,
2013, p.53).

28 Bruno e Caffe (2017) e Filgueiras (2006) abordam a evolu¢io dos interesses politicos e sociais na
mudanca da regulagdo da vida econdmica no Brasil.

29 O capitulo 3 de Carneiro (2002) aprofunda a questdo do rompimento do financiamento externo e de
transferéncia de renda para o exterior.
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Unidos, onde alimenta a acumulagdo financeira e o investimento no novo paradigma
tecno-econdmico, como abordado na primeira se¢do deste capitulo.

Como resultado dessa crise no Brasil, o pais passou a década de 1980 com uma
“enorme instabilidade macroecondmica, com elevada inflacdo, desequilibrio em suas
contas publicas, atraso tecnologico em sua estrutura produtiva e forte restri¢ao externa”
(AREND, 2013, p.163). Assim, o Brasil passou a se localizar cada vez mais no segundo
grupo das zonas periféricas e semiperiféricas que Arrighi (2002 e 2008) identifica nessa
conjuntura, caracterizado pela expressiva diminui¢do de entrada de capital e pela falta de
competitividade na producao industrial no mercado do centro do sistema. A posi¢ao do
pais nesse grupo ¢ fortalecida porque a forma encontrada para solucionar a crise foi a
construcao a partir de 1994, do modelo de acumulacdo liberal periférico (FILGUEIRAS
e GONCALVES, 2007), que submete a sua sustentabilidade aos movimentos
internacionais de capital. Iniciado com o langamento do Plano Real em 1994, esse modelo
“tem trés conjuntos de caracteristicas marcantes: liberalizagdo, privatizagdo e
desregulacdo; subordinagdo e vulnerabilidade externa estrutural; e dominancia do capital
financeiro” (FILGUEIRAS e GONCALVES, 2007, p.96). De acordo com os autores, uma
das dimensdes fundamentais do modelo ¢ a inser¢ao internacional passiva do Brasil, que
agravou a vulnerabilidade externa do pais e o colocou ainda mais dependente dos ciclos
de comércio internacional e dos movimentos de curto prazo do capital financeiro.

O novo modelo foi operacionalizado, a partir de 1998, através do que ficou
conhecido como tripé macroecondmico. Esse tripé € a combinacdo de “metas de inflagdo
como unico objetivo da politica monetaria; ajuste fiscal permanente como elemento
central da politica fiscal; e regime de cambio flutuante, definido essencialmente pelo
mercado, que tem resultado em forte apreciacdo cambial” (FILGUEIRAS e
GONCALVES, 2007, p.100). Se esse arranjo macroecondmico foi importante para
debelar a inflagdo que existia desde a crise da década de 1980, ele também acabou por
limitar o desenvolvimento da economia brasileira. Isso porque impde limites a capacidade
de iniciativa do Estado e aumenta ainda mais a vulnerabilidade externa da economia
brasileira. Arend (2013) chama atencdo também para a perda de competitividade do
Brasil, uma vez que o investimento atraido para o pais possui um carater eminentemente
financeiro.

Constata-se entdo como foram distintas as formas de adequagdo da China e do
Brasil a nova conjuntura sistémica. A debilidade do modelo chinés anterior ao atual ndo

estava ligada a crise sinalizadora da hegemonia estadunidense; e as suas reformas de
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1978, que mantiveram a autonomia politica chinesa sobre a condugao dos seus processos
econdmicos, serviram para solucionar a crise sinalizadora de tal forma que tanto a China
como os EUA foram amplamente beneficiados, como observado na formagao do eixo
sino-americano de acumulagdo. Por outro lado, o Brasil foi severamente atingido pela
mesma crise sinalizadora e as reformas empreendidas, além de eliminar sua relativa
autonomia politica na conduc¢do dos processos econdomicos, desfizeram importantes
ganhos do modelo de acumulagdo anterior e estabeleceram uma dindmica de ganhos
muito desiguais entre o Brasil e o centro do sistema. A proéxima subsecdo aborda como a
reforma do modelo brasileiro impactou a dindmica de acumulagdo brasileira ¢ a sua
relacdo com a economia-mundo capitalista, principalmente em relagdo ao eixo sino-

americano de acumulagao.

2.3.2 — A dinamica brasileira na conjuntura: a insercio passiva ao eixo sino-

americano de acumulacio

O funcionamento do modelo liberal periférico brasileiro solucionou a crise da
década de 1980, ao debelar a hiperinflagdo, e preparou o pais para a nova dindmica
sistémica da expansao financeira. Se, em um primeiro momento, o Brasil foi articulado a
partir da exportacao de capitais para sustentar a acumulagdo financeira no centro do
sistema, em um segundo momento, o pais passa a desempenhar também um papel cada
vez maior de supridor de matérias-primas para sustentar a produ¢do no novo centro
produtivo mundial, o Leste Asiatico e principalmente a China. E importante notar também
que a partir do inicio do século XXI, com o governo Lula (2003-2010), o pais passa a
implementar politicas de fortalecimento do mercado interno que acabam por criar uma
demanda para os produtos do Leste Asiatico, principalmente da China, novamente. No
que segue, serdo examinadas cada uma dessas trés formas de articulagdo do Brasil a
conjuntura de expansao financeira.

Comecando pela exportacdo de capital, deve-se notar que esta ocorreu de trés
maneiras principais no decorrer da expansao financeira. Durante a segunda metade da
década de 1980, a principal forma foi decorrente da divida externa, via pagamento de
juros a bancos privados e a amortizagdes de empréstimos junto a agéncias governamentais
ou multilaterais. Carneiro (2002) aponta que, de 1985 a 1989, ha uma transferéncia
financeira liquida média anual de US$ 10 bilhoes, totalizando US$ 50 bilhdes no periodo,
havendo também o aumento de repatriagao de lucros e dividendos, que cresce de 4,3%

do total da renda de capitais em 1982 para 20% em 1989 (CARNEIRO, 2002). Além
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disso, hd também a diminui¢ao dos investimentos externos diretos, “cujo patamar anual
erade USS 1,5 bilhao no triénio 1979-1982, [e que] declinam progressivamente até atingir
USS$ 130 milhdes em 1989 (CARNEIRO, 2002, p.134). Observa-se entdo como o capital
que estava presente no Brasil passa a ser redirecionado aos EUA, que eram o principal
investidor externo no pais e locus de uma parcela consideravel dos detentores da divida
brasileira.

A segunda forma principal de exportacdo de capital do Brasil para o centro da
economia-mundo capitalista se da como resultado das privatizagdes e desnacionalizagdes
de empresas brasileiras, principalmente durante a década de 1990. O aumento da
participagdo de empresas estrangeiras no Brasil eleva a remessa de lucros e dividendos
para o exterior. Além disso, Miranda e Tavares (1999) também ressaltam que a maior
participacdo de empresas multinacionais que ja possuem redes internacionais de
fornecedores, aprofunda a deterioracao da conta de transagdes correntes com o exterior
no médio prazo ao se incluir as importagdes de equipamentos € componentes, para além
das remessas de lucros.

A terceira forma de transferéncia de capital para o exterior se da com o
estabelecimento do Plano Real, a moeda valorizada, as altas taxas de juros e a abertura da
conta de capital. Nesse cendrio, o Brasil passou a participar do circuito do capital
internacional especulativo de curto prazo. Um capital que ndo tem outro objetivo além da
sua propria valorizagdo, o que, somado a desnacionalizacdo das empresas citadas no
paragrafo anterior, aumenta a instabilidade e diminui a competitividade do Brasil, como

notado por Arend:

“Os novos determinantes dos IEDs passaram a incorporar, em seus processos
decisorios, uma maior participacdo de grandes investidores institucionais,
como fundos de pensdo, fundos mutuos e carteiras de seguros, assegurando
muito mais uma visao de curto-prazo, reducdo de lucros e aumento de liquidez.
Por meio do recurso das privatizagdes, aliado ao fluxo de investimentos de
portfolio, fusdes e aquisi¢des, o Brasil integrou-se a fase de frenesi da década
de 1990. Contudo, os investimentos diretos, na forma de fusdes e aquisi¢des,
e investimentos de portfolio, apesar de proporcionarem um acesso ampliado a
poupanga externa, nao tinham conexdo imediata com a ampliagdo da FBKF
[formagdo bruta de capital fixo], acabando por criarem mais instabilidade
macroecondmica, pois eram extremamente volateis, sendo sua motivagdo
principal a valorizagdo de ativos” (AREND, 2013, p.164-165).

Gongalves (2013) observa que desde os anos 1980 até o inicio dos anos 2000, ha
uma mudanga no perfil do passivo externo brasileiro. Inicialmente na forma de divida em
dolares, passou a ser um “passivo na forma de compra de titulos denominados em reais
(acdes, titulos de renda fixa e derivativos), que também tém servigo (juros, lucros e

dividendos que sao convertidos em ddlares e remetidos para o exterior). Ambos envolvem
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pressao sobre os fluxos de saida de divisas” (GONCALVES, 2013, p.133). Assim, com a
estabilizacdo da economia na década de 1990, a integracdo do Brasil ao circuito
internacional do capital financeiro e a desnacionalizacdo de empresas, a vulnerabilidade
externa do pais aumentou. “Houve significativo aumento do passivo externo financeiro
liquido, que passou de US$ 222 bilhdes em 2002 para US$ 635 bilhdes em 2010. Ou seja,
no final do Governo Lula, o pais estaria ‘a descoberto’ em mais de US$ 600 bilhdes”
(GONCALVES, 2013, p.104).

Esse processo de aumento da vulnerabilidade externa do pais ¢ compensado pelo
aumento das exportagdes, o que nos leva a segunda forma de articulacdo do pais a
conjuntura sistémica. No inicio dos anos 2000, “as exportagdes brasileiras quase
dobraram em apenas trés anos, saltando de 60 bilhdes de dolares em 2002, para 118
bilhdes, em 2005. No mesmo periodo as importagdes aumentaram de 47 bilhdes de
dolares para 74 bilhdes, fazendo com que o saldo comercial do Brasil quase dobrasse em
trés anos” (BARBOSA, 2013, p.73). Como dito anteriormente, durante esse periodo, ha
a articulagdo brasileira cada vez maior com o eixo sino-americano de acumulagdo, com
grande participacdo do setor primario brasileiro. Lopes (2017) mostra que no ano 2000,
o conjunto formado pelos produtos primarios e os industrializados baseados em recursos
naturais®® somou 48% das exportacdes, sendo a China responsavel por absorver 2% das
exportacdes totais brasileiras. No ano de 2012, esse conjunto passa a somar 67,2% da
pauta exportadora e a China, j& como principal parceira comercial, com a porcentagem
de 17% das exportacdes totais, sendo que 82% das exportacdes brasileiras para a China
eram commodities. Percebe-se entdo que o aumento das exportacdes brasileiras no
periodo esta muito ligado ao aumento das exportagdes de bens primarios ou com algum
tipo de processamento para a China.

Os resultados positivos do setor externo levaram a uma melhora das condi¢des
macroecondmicas do pais e permitiu o governo Lula implementar suas politicas de
expansao do consumo de massas € do aumento do investimento em infraestrutura
econdmica e social via adogdo de politicas fiscal e monetdria expansionistas
(CARVALHO e RUGITSKY, 2015). Essas politicas foram capazes de manter a trajetoria

de crescimento do consumo no periodo, porém, devido a valorizagdo cambial e as altas

30 Miranda e Tavares (1999) analisam o processo de conglomeracdo das empresas brasileiras pds-1991 e
observam que um numero expressivo de “grupos com origem e principal atuagdao em setores nao
comoditizados tém se expandido para a produgdo de commodities” (MIRANDA e TAVARES, 1999, p.341),
o que pode explicar a ampliacdo dos bens baseados em commodities na pauta exportadora brasileira.
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taxas de juros, o produto industrial se manteve estagnado®!, como mostram Sarti e
Hiratuka (2017). Analisando o parque industrial brasileiro, Carvalho e Kupfer (2007)
concluem que a estagnacdo da década de 1980, aliada em menor grau a liberalizagdo
comercial da década de 1990, criaram uma rigidez estrutural no setor industrial brasileiro,
impedindo a evolugdo da composi¢ao setorial da estrutura produtiva brasileira e
concentrando os investimentos em setores de menor risco, como os de baixa tecnologia e
os de commodities.

Nesse cenario de estagnacdao industrial e liberalizagdo econdmica, Sarti e
Hiratuka (2017, p.11) mostram que “parcela crescente e significativa da demanda
doméstica por bens industriais, sobretudo insumos industriais, foi transferida para o
exterior na forma de crescentes importagdes” (SARTI e HIRATUKA, 2017, p.11).
Bielschowsky e Mussi (2013) mostram que entre 2004 e 2008, as importagdes cresceram
em média 29,1% ao ano, uma taxa superior a das exportacoes, de 22,5%, e ainda muito
superior ao crescimento anual das importagdes no periodo de 1994 a 2003, de 5,4%. E
importante ressaltar a participagdo chinesa nesse aumento das importagdes no inicio do
século XXI. Hiratuka e Sarti (2016) mostram que a China era responsavel por cerca de
2,2% das importagdes brasileiras em 2000, passando para 14,5% em 2011. Em 2008,
cerca de 85% das importagdes provenientes da China eram produtos industrializados,
desde os intensivos em trabalho até os intensivos em P&D (HIRATUKA e SARTI, 2016).
Isso mostra que o Brasil se tornou um mercado cada vez maior para os produtos
industrializados chineses, enquanto exportava commodities.

Observa-se entdo como a articulacdo brasileira a conjuntura de expansao
financeira resultou em mudancas na sua economia. O modelo liberal periférico se mostrou
um modelo de inser¢@o passiva a conjuntura, dificultando a atua¢do de mecanismos que
permitissem o pais alterar a forma de apropriagdo dos excedentes mundiais. O arranjo
macroecondmico do modelo criava um ambiente que incentivava a acumulagado financeira
local ¢ a sua conexdao com a acumulagdo financeira mundial, além de desincentivar o
investimento produtivo, tornando o setor industrial brasileiro de maior valor agregado

cada vez menos eficiente frente a concorréncia internacional. Com o fortalecimento do

31 pinto (2011) mostra que, apesar da estagnacio do produto industrial, ndo se pode falar em
desindustrializagdo. Observando o periodo de construcdo do modelo liberal periférico até a eclosdo da
crise (1995-2007), haveria um processo de especializacdo regressiva, com “expansao elevada, em termos
absolutos e relativos, dos grupos econdmicos industriais produtores de commodities destinadas, em boa
medida, ao mercado externo; ao passo que os setores industriais tradicionais e difusores de tecnologia —
que destinam sua produc¢do ao mercado interno — decresceram em termos absolutos e relativos” (PINTO,
2011, p.52).
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mercado interno no novo século e o arranjo macroecondmico que abria o mercado para a
produgdo internacional, ha o avanco de novos produtores externos no mercado nacional.
Antes da eclosdo da crise de 2008, o Brasil se encontrava entdo em uma situagdo de
dinamismo econdmico em grande parte determinado pelas dinamicas do eixo sino-

americano de acumulagao.

2.4 — Sintese do capitulo: as diferentes articulagoes da China e do Brasil a fase de
expansao financeira do ciclo sistémico de acumulacio estadunidense

Este capitulo se debrugou sobre as mudangas sist€émicas que se fortaleceram na
década de 1980 e como a China e o Brasil se articularam a elas. A crise de lucratividade
do ciclo sistémico de acumulagdo estadunidense foi solucionada com os processos de
financeirizagdo da economia e reestruturacao produtiva mundial. Foram analisadas as
formas distintas de articulagdo dos dois paises a esses processos, de acordo com as
mudangas ocorridas nesses paises no periodo.

Em 1978, a China buscou reformar o seu modelo econdmico para fugir da
estagnagdo e dos desequilibrios deixados pelo modelo anterior, que quase ndo estava
integrado aos processos econdmicos sistémicos. Assim, foi progressivamente alterando o
seu modelo no sentido de se integrar com o ambiente produtivo do Leste Asiatico, que se
fortalecia com o processo de reestruturacdo produtiva mundial. Por ser um processo
gradual e por ndo renunciar ao protagonismo do Estado na lideranga do desenvolvimento
econdmico, o0 pais conseguiu se inserir de maneira ativa a conjuntura, expandindo e
sofisticando o seu parque industrial e criando formas de se apropriar cada vez mais dos
excedentes das cadeias de mercadorias instaladas em seus territorios. Devido as suas
dimensdes politica, social e econdmica, a medida que se inseria no ambiente produtivo
do Leste Asiatico, passava a centralizd-lo cada vez mais de acordo com sua dindmica
econOmica. Esse processo levou a formagao do eixo sino-americano de acumulacao, uma
relagdo siamesa entre a expansao econdmica dos Estados Unidos e da China, em que a
producdo chinesa passou a sustentar cada vez mais o processo de financeirizagdo da
economia estadunidense. Importante ressaltar que o dinamismo desse eixo passou a guiar
a acumulagdo sistémica a partir do inicio do século XXI.

Por sua vez, a reforma do modelo brasileiro nos anos 1990 foi um resultado da
crise do modelo anterior causada pelas mudancas sistémicas da nova conjuntura.
Diferentemente da China, o Brasil estava muito integrado aos processos econdmicos
sist€émicos, com destaque para os financiamentos externos. Por isso, o redirecionamento

do capital para os Estados Unidos estrangulou a capacidade do Estado brasileiro de
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prosseguir com o nacional-desenvolvimentismo. O modelo liberal periférico, construido
a partir de 1994, buscou formas de o Brasil se integrar a 16gica de circulagdo internacional
de capital da conjuntura. Como parte do novo modelo, foram feitas reformas que
alteraram substancialmente a atuacao do Estado nas dindmicas economicas, consolidando
uma maneira passiva de insercdo do Brasil na expansdo financeira. Inicialmente, a
inser¢do foi via exportagdo de capital, posteriormente, com o funcionamento do eixo sino-
americano, o pais passou também a exportar as commodities necessarias para a produ¢ao
desse eixo, além de se tornar um mercado cada vez maior para produtos industrializados
desse eixo. Apesar dos efeitos positivos na integracao do pais ao eixo, o que se constatou
no Brasil foi uma estagnacdo e reversdo da sofisticagdo do seu setor industrial ¢ uma
diminuic¢do da autonomia da sua politica econdmica e da sua capacidade para concentrar
cada vez mais excedentes em seu territorio.

Concluindo, neste capitulo observou-se que a China e o Brasil representam bem o
movimento de divergéncia entre regides da periferia e semiperiferia durante a nova
conjuntura, apresentados por Arrighi (2002). A China foi um dos paises que contribuiram
para solucionar a crise de lucratividade sistémica, ajudando a consolidar a nova
conjuntura e, por isso, tornou-se um dos paises mais beneficiados pelo novo momento
sistétmico. O Brasil, por ndo ter as caracteristicas necessarias para se beneficiar
amplamente dos novos processos que passam a guiar a acumulacdo mundial, passa a ser
um so6cio minoritario, capturando beneficios muito limitados da expansdo financeira.
Essas diferencgas vao influenciar as formas que a crise de 2008 vai impactar nos dois
paises porque a crise nasceu da propria dinamica da conjuntura de expansdo financeira,

como serd visto no capitulo seguinte.
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CAPITULO 3 — A CRISE DE 2008 COMO CRISE SISTEMICA: O LIMITE DA
EXPANSAO FINANCEIRA DO CICLO SISTEMICO DE ACUMULACAO
ESTADUNIDENSE

O proposito deste capitulo estd ligado ao terceiro objetivo desta dissertagao,
apresentado na Introducao, isto ¢, compreender a crise de 2008 como um resultado da
expansao financeira do ciclo estadunidense. Muito se fala sobre a crise como um resultado
do processo de financeirizagdo da economia nos Estados Unidos, o que ¢ correto, porém
insuficiente para entender a sua eclosdo e a sua importancia na dindmica da economia-
mundo capitalista. Como visto no capitulo anterior, o processo de financeirizagdo da
economia iniciado no centro do sistema na década de 1970 foi consolidado com o
processo de reestruturacao produtiva mundial ocorrido simultaneamente. Nesse contexto,
esse capitulo tem como objetivo organizar uma explicagdo para a eclosdo da crise, e
refletir sobre suas consequéncias, a partir da observagao do desenvolvimento dos dois
processos.

A primeira se¢do deste capitulo revisa as explicagdes tradicionais para a eclosio
da crise, debrugando-se sobre o processo de financeirizagdao da economia nos EUA como
o gatilho para a eclosdo da crise de 2008. Adiciona-se a revisdo os apontamentos sobre a
insuficiéncia dessas explicagdes, marcadas pelo nacionalismo metodoldgico que as leva
a buscar a origem de uma crise sistémica apenas no funcionamento da economia de um
pais, colocando em segundo plano ou até mesmo desconsiderando a influéncia da
configuracdo da economia-mundo capitalista.

A segunda se¢do busca explicar os desequilibrios globais, considerando as
ligagdes entre a financeirizagdo da economia nos EUA e o excesso de poupanga externa
dos paises que passam a ser os grandes exportadores a partir dos anos 1980. E uma
explicagdo bastante compativel com a perspectiva historico-mundial desta dissertacdo, e
que necessita certo ajuste para evitar a formag¢do de uma resposta que entenda a
financeirizagdo como um resultado da ascensdo dos novos exportadores e ndo perceba a
dimensio co-constitutiva entre os dois processos, como analisada no capitulo anterior. E
importante que a Economia Politica dos Sistemas-Mundo se aproprie dessa explicacdo e
a integre ao funcionamento do ciclo sistémico de acumulagdo, evitando esse
reducionismo que responsabilizaria os paises exportadores pela crise, além de permitir
pensar as implicacdes das causas da crise para o funcionamento posterior do capitalismo

historico.
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A terceira se¢dao do capitulo aborda os efeitos que a eclosdo da crise de 2008
tiveram na economia-mundo. Sdo observados efeitos imediatos, de redu¢ao do comércio
exterior ¢ dos fluxos financeiros internacionais, devido principalmente a recessdo nos
paises centrais e a busca dos agentes capitalistas por conter perdas e se proteger de ativos
contaminados. Também s3ao identificados efeitos duradouros causados pela
desarticulagdo do eixo sino-americano de acumulacdo e as estratégias dos paises centrais
de reverter os efeitos internos causados pela eclosdo da crise de 2008.

O capitulo ¢ encerrado com uma sintese do que seria o entendimento mais
apropriado para a crise de 2008 a partir da Economia Politica dos Sistemas-Mundo, uma
crise resultante do desenvolvimento da propria conjuntura de expansdo financeira.
Constata-se que a crise significa uma limitagdo para a continua¢ao da conjuntura a partir
das mesmas bases. Assim, a crise seria o ponto da conjuntura em que mudangas se fariam
necessarias para articulacdo de novas bases para a reprodugdo dos dois processos que
guiam a conjuntura, ou até mesmo mudangas dos proprios processos que guiam a
acumulagdo sistémica para a ascensao de uma nova conjuntura. A crise teria aberto entio
um periodo de desarticulacdo da economia-mundo, com os paises centrais executando
politicas de recuperagdo da crise que geravam instabilidade e novos desafios para paises

da periferia e semiperiferia.

3.1 — A crise de 2008 como resultado da financeirizacdo da economia

O entendimento da crise de 2008 como resultado da financeirizagdo da economia
dos Estados Unidos abrange uma gama de perspectivas sobre esse processo. Evans (2011)
organiza essas explicagdes em cinco perspectivas. Algumas estdo mais preocupadas com
os aspectos mais especificos e locais desse processo, enquanto outras perspectivas se
atentam mais aos aspectos mais gerais da influéncia da financeirizag¢@o para a eclosao da
crise. A analise a seguir ird dos aspectos mais especificos para os mais gerais da influéncia
da financeiriza¢do da economia nos Estados Unidos para a eclosdo da crise. A quinta
perspectiva, a mais geral, que aborda os desequilibrios globais, sera examinada na se¢do
seguinte.

Evans (2011) mostra que a perspectiva preocupada com aspectos mais especificos
da financeiriza¢do ¢ aquela que considera os diversos incentivos criados nos Estados
Unidos para a criagdo da ciranda financeira dos titulos subprime, responsaveis pela
eclosdo da crise. A diminui¢ao salarial das classes médias e baixas nos Estados Unidos ¢
um dos objetivos e resultados da financeirizagdo da economia dos Estados Unidos, como

visto na primeira se¢do do capitulo anterior. Assim, o endividamento dessas classes foi
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incentivado para a manutengao ou melhora de seus padroes de vida. Com a valorizagao
dos imdveis a partir da virada do século?, essas familias passam a ter as hipotecas de suas
casas como uma fonte de crédito importante para suprir suas demandas>>.

Além de as familias terem sido incentivadas a ir irem aos bancos para hipotecar
suas propriedades, os proprios bancos faziam a busca ativa por essas familias,
principalmente as de renda mais baixa (EVANS, 2011). Vendedores de hipotecas iam as
residéncias ofertar o produto e eram pagos de acordo com o numero de hipotecas
contratadas. Assim, eram incentivados a vender o maior nimero de hipotecas, sem se
preocupar com a capacidade das familias contratantes de arcar com a continuacao do
pagamento das hipotecas. Pelo contrario, ofereciam hipotecas com parcelas iniciais mais
baixas, o que atraia as familias mais pobres para a ciranda.

A falta de preocupacdo com a sustentagdo das hipotecas vendidas vinha nao
somente dos agentes que iam a campo ofertd-las, mas também dos proprios bancos que
os empregavam. Esses bancos ndo tinham interesse em se assegurar do pagamento
integral das hipotecas porque o intuito era agrupar um certo numero delas, de riscos
variados, em titulos e vende-los para investidores financeiros, como fundos de pensoes
ou fundos de investimento. Esses titulos eram transformados em instrumentos cada vez
mais complexos e opacos, mas que geravam grandes lucros com as taxas de
administracao. Evans (2011) ressalta que grandes bonus eram pagaos aos banqueiros no
momento de criagdo dos instrumentos financeiros, ndo dependendo das suas
performances ao longo do tempo.

De acordo com Evans (2011), as agéncias de classificacdo de risco se encontravam
no topo dessa cadeia de incentivos a expansao das hipotecas sem preocupacao com a sua
sustentabilidade. Como empresas com fins lucrativos, as agéncias eram contratadas por
bancos para avaliar a qualidade dos instrumentos financeiros disponiveis. Com o boom
dos titulos baseados em hipotecas, uma parte consideravel da rentabilidade dessas
agéncias passou a vir da avaliagdo desses instrumentos. Para ndo perder esses negocios

para concorrentes, as agéncias mantinham avaliagcdes favordveis aos instrumentos.

32 Foster e Magdoff (2009) apresentam a formac3o da bolha imobilidria como a mais nova de uma séria
de bolhas e crises que se sucedem desde os anos 1980: a crise no mercado de a¢bes estadunidense de
1987; a crise das poupancas e empréstimos da virada dos anos 1980 e 1990; a crise financeira japonesa e
a estagnacdo dos anos 1990; a crise financeira asiatica de 1997-1998; e a bolha e crise da Nasdag em
2000.

33 Nos EUA, as hipotecas sdo um financiamento de longo prazo que vocé pode contrair para a compra de
imdveis, ou para se capitalizar com base em imdvel préprio. Nos dois casos, a instituicdo credora tem
como garantia de divida o imdvel em questao.



56

Também ¢ importante ressaltar que a crescente complexidade e falta de transparéncia
desses instrumentos tornava uma avaliagdo bem fundamentada cada vez mais dificil.
Assim, os titulos baseados em hipotecas cada vez mais fragilizadas eram espalhados pelo
sistema financeiro estadunidense e dos de paises que liberalizavam seus mercados
financeiros e se conectavam progressivamente ao primeiro.

Outra perspectiva sobre a contribuicdo dos aspectos da financeirizagdo para a
eclosdo da crise mostrada por Evans (2011) € a que se concentra na politica da taxa de
juros dos Estados Unidos. De acordo com essa perspectiva, as taxas de juros entre 2001
e 2004 foram mantidas exageradamente baixas, para evitar uma recessao apos o estouro
da bolha da Nasdaq de 2000. O aumento da liquidez por causa dos juros baixos teria
levado a bolha de pregos dos iméveis e incentivado a proliferacao das hipotecas, causando
a eclosdo da crise. Contudo, foi esse cendrio de diminuigdo da taxa de juros que
impulsionou a expansdo estadunidense e permitiu a expansdao econdmica mundial,
principalmente devido a sua relacdo com o funcionamento do eixo sino-americano de
acumulagdo, como visto no capitulo anterior. Se os juros baixos eram essenciais para a
expansao do consumo via endividamento nos Estados Unidos e para garantir a expansao
econdmica mundial, eles também foram responsaveis por inflar a bolha dos iméveis e dos
titulos baseados nas hipotecas que causariam a crise de 2008.

Uma terceira perspectiva sobre a eclosdo da crise de 2008, se baseia no processo
de desregulamentacdo do setor financeiro e se preocupa com aspectos mais gerais da
financeirizagdao da economia dos Estados Unidos. Desde a contrarrevolugao monetarista
de Ronald Reagan, apresentada no Capitulo 2, o setor financeiro foi sendo desregulado
para atrair o capital internacional de volta para os Estados Unidos. Conforme a
desregulamentagdo avangava, bancos passavam a se dedicar a negocios cada vez mais
arriscados, porém mais rentaveis. O simbolo da desregulamentacdo, de acordo com
Eichengreen (2008), foi a revogagdo, em 1999, da Lei Glass-Steagall, criada apos a crise
de 1929 com o intuito de separar as atividades comerciais e de investimentos dos grandes
conglomerados financeiros. Essa separag@o servia para evitar “a tendéncia da divisdo de
investimento, gerida por individuos tolerantes a alto risco apostarem os fundos de
pequenos depositantes”** (EICHENGREEN, 2008, p.6). Com a revogacio da lei, as duas
atividades voltaram a se misturar, levando a criagao de conglomerados financeiros cada

vez mais alavancados e envolvidos com instrumentos financeiros que nao estavam

34 Traducdo livre. Original: “the tendency for the investment-banking division run by individual with high
risk tolerance to gamble the funs of small retail depositors”.
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regulados. Assim, a desregulamentacao necessaria para relancar o poder ¢ o dinamismo
econdmico dos EUA na economia-mundo capitalista causou a fragilizagdo das bases
desse relangamento.

A quarta perspectiva sobre a relagdo entre o processo de financeirizacdo da
economia estadunidense e a eclosao da crise € a que se debruga sobre o excesso de capital.
Em realidade, trata-se do excesso de capital concentrado pelos capitalistas estadunidenses
causado pelo processo de financeirizagdo. Evans (2011) mostra que de 1980 a 2007,
enquanto a produtividade aumentou cerca de 80%, os salarios reais apresentaram um
crescimento um pouco menor de 40%3. Assim, volta-se ao aspecto mais especifico da
financeirizag@o para a eclosdo da crise apresentado incialmente, o dos incentivos para o
endividamento das familias, particularmente via hipotecas. Evans ressalta que a “a
despesa financiada por crédito ndo s6 ajudou a fechar o déficit da demanda, mas também
forneceu ao capital financeiro mais um meio de apropriacdo de juros a partir de um
segmento significativo da popula¢ao” (EVANS, 2011, p.28). Entdo, além de ser uma
forma de sustentacdo da demanda nos EUA, o endividamento também era uma forma de
apropriacao do rendimento das classes médias e populares pelos capitalistas nos Estados
Unidos.

Esse cenario da economia financeirizada dos EUA foi o que propiciou a expansao
do circuito dos titulos subprime das hipotecas pelo sistema financeiro. Foster ¢ Magdoff
(2009) partem desse cenario para interpretar a eclosdo da crise seguindo o modelo de
crises financeiras elaborado por Kindleberger (2005). De acordo com os autores, a
eclosdo da crise teria seguido cinco fases sucessivas: a criagdo de um novo produto, que
vai ser o alvo da especulacdo; a expansao do crédito, necessaria para inflar a bolha que
surge; a mania especulativa, o0 momento que os investidores vdo em massa a0 novo
produto; o perigo, geralmente um acontecimento externo que marca a reversao no
movimento em relagdo ao produto; € o crash/panico, quando os investidores passam a
querer abandonar o mais rapido possivel o produto em busca de liquidez.

A primeira etapa no caso da bolha do subprime foi a criagdo dos novos
instrumentos financeiros que consolidavam a securitizacdo das hipotecas, a partir dos
anos 1990, chamados de Collateralized Mortgage Obligations (CMO). A expansdo do

crédito necessaria para inflar a bolha, e caracterizar a segunda etapa, veio na forma da

35 Essa diferenca entre o crescimento da produtividade e dos salarios reais pode ser entendida pelas
conexdes entre a financeirizagdo da economia e a reestruturagao produtiva mundial como solugGes para
a crise da hegemonia dos EUA na década de 1970, como apresentado no capitulo 2 desta dissertacdo.
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diminui¢do dos juros no inicio dos anos 2000 e na diminuicdo dos depdsitos
compulsorios. A expansao do crédito permitiu aumento na demanda e na oferta dos CMO,
abrindo a fase de mania especulativa. A especulagdo transbordava do mercado financeiro,
também para o mercado imobiliario. “No auge da bolha, novas hipotecas aumentaram em
US$ 1,11 trilhdo entre outubro e dezembro de 2005, levando a uma divida hipotecaria
notavel de US$8,66 trilhdes, equivalente a 69,4% do PIB estadunidense” (FOSTER ¢
MAGDOFF, 2009, p.97). Esse cenario especulativo se expandiu até a etapa seguinte, em
que o aumento dos juros em 2006 fez o preco dos imoveis nas areas das subprime
diminuirem*®, sinalizando um perigo para a manutengio do crescimento da bolha. A etapa
final, de estouro da bolha, veio a partir da implosao de dois hedge fund da Bear Stearns
que detinham quase US$ 10 bilhdes em titulos baseados em hipotecas. A partir de entdo,
os investidores passariam a fugir dos investimentos baseados nas hipotecas, causando
faléncias de empresas e individuos, diminuigdo do crédito e o espalhamento da crise para
todos os paises amplamente integrados com o sistema financeiro estadunidense ¢ a
ciranda dos titulos subprime.

Essas sdo as explicagdes tradicionais para a eclosdo da crise de 2008. Como pode
ser visto, sao explicagdes muito concentradas no funcionamento da economia nacional
dos Estados Unidos em seu processo de financeirizagdo a partir da década de 1980.
Contudo, como ja dito anteriormente, a financeirizagao da economia no centro do sistema
s6 pode se consolidar com o desenvolvimento simultdneo do processo de reestruturagao
produtiva mundial. Assim, uma crise da financeirizacdo, como ¢ tratada a crise de 2008,
deveria ter algum relacionamento com o seu processo gémeo, a reestruturagao produtiva.
Foster e Magdoftf (2009) reconhecem que ha uma “historia mais ampla que ainda precisa
ser contada” (FOSTER e MAGDOFF, 2009, p.21) da relacdo dessa crise com o

capitalismo mundial. A proxima se¢do se debruca nessa histéria mais ampla, atentando

36 Albanesi, De Giorgi e Nosal (2017) defendem que a presenca de hipotecas de alto risco nos instrumentos
ndo eram a principal determinante para a eclosdo da crise, uma vez que os instrumentos possuiam uma
diversificagdo de riscos. O que teria tornado os instrumentos téxicos foi o fato de ndo haver uma
distribuicdo geografica das hipotecas que compunham os instrumentos. Assim, com o aumento de juros
e a desvalorizacdo dos imdveis, bairros especificos mais atingidos passaram a comprometer instrumentos
integralmente. Essa dindmica geografica também é observada por Harvey (2011), que mostra que desde
2006 o aumento da taxa de despejos em certos bairros ja deveria ter alertado a proximidade do estouro
da bolha, mas como eram zonas periféricas, habitadas por uma populagdo marginalizada, ndo houve
alarme. De acordo com o autor, o alarme soou somente em meados de 2007, quando os despejos
alcangaram classes médias mais abastadas em areas mais valorizadas. Contudo, o ciclo da bolha ja estaria
em outro patamar.
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para a contribuicdo do desequilibrio no comércio internacional, causado pela

reestruturacao produtiva mundial, para a eclosdo da crise de 2008.

3.2 — A crise de 2008 como resultado da reestruturaciao produtiva mundial
3.2.1 — Desequilibrios globais

A perspectiva que considera as causas mais amplas para a eclosdo da crise de 2008
apresentada por Evans (2011) ¢ a que foca nos desequilibrios globais causados pelo comércio
internacional. Os desequilibrios se ddo com o surgimento de paises com amplos superavits
comerciais e pouco consumo interno, que passam a exportar a poupanga excedente para os
paises deficitarios. Pettis (2013) mostra como esses desequilibrios sdo recorrentes na historia
e causam bolhas especulativas. Seguindo o raciocinio apresentado pelo autor, os
desequilibrios sdo originados na economia de um pais e acabam “forcando desequilibrios
inversos em outros paises através do balango comercial”’ (PETTIS, 2013, p.4). Os
desequilibrios globais podem ser vistos na identidade macroeconémica abaixo:

Superavit/Déficit comercial = Poupanca — Investimento = Saida/Entrada de capital

A origem dos desequilibrios se daria em paises com desigualdade de renda e
concentracdo de riqueza crescentes que diminuiria o consumo interno. Ha entdo uma
situacdo de acumulo de poupanca, entendida como “a diferenga entre a produgao total e o
consumo total” (PETTIS, 2013, p.4), que forgaria a exportagdo desses capitais para paises
com baixo nivel de poupanca. Por sua vez, essa poupanga exportada incentiva o investimento
nos paises que a recebe. Como os paises que recebem essa poupanca sao os deficitarios, o
investimento produtivo acaba sendo desincentivado por ndo ser competitivo frente as
grandes importacdes. Logo, os investimentos sao direcionados cada vez mais para atividades
especulativas, que causam o surgimento de bolhas e as crises consequentes. Nas palavras do
autor, “com a exportagdo desse excesso de poupanga e a concomitante importacdo da
demanda externa, o comércio internacional e os fluxos de capitais necessariamente resultam
em profundos desequilibrios™*® (PETTIS, 2013, p.6).

Nos anos 1980, com o inicio da fase de expansdo financeira do ciclo sist€émico de
acumulac¢ao estadunidense, esse desequilibrio comega a ser formado com os Estados Unidos
sendo o destino do capital dos novos grandes exportadores como a Alemanha, mas

principalmente os paises do Leste Asiatico, notadamente o Japdao. Contudo, como foi dito na

37 Traduc3o livre. Original: “force obverse imbalances in other countries through the trade account”.
38 Traduc3o livre. Original: “With the exporting of these excess savings, and the concomitant importing of
foreign demand, international trade and capital flows necessarily resulted in deep imbalances”.
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primeira secdo do capitulo anterior, o processo que gerou esse desequilibrio era um projeto
de consolidagdo da classe capitalista dentro dos Estados Unidos via barateamento da mao de
obra e fortalecimento da acumulacdo financeira, ao mesmo tempo que a entrada de capital,
ao refortalecer o poder do dolar, relangava o poder dos Estados Unidos em escala mundial.
O desequilibrio seria um efeito colateral do novo arranjo e era constantemente administrado
pela atuag@o conjunta dos EUA e seus aliados no Leste Asiatico e na Europa através de
negociacdes das taxas de cambio e reformas econdmicas nesses paises. Assim, impedia-se
que o desequilibrio estrutural desse arranjo sist€émico se transformasse em uma crise capaz
de impedir a manutencdo do arranjo. Entretanto, ndo impediu a formacao de bolhas
financeiras sucessivas, como mencionado anteriormente neste capitulo.

A situacdo se agrava quando o processo de reestruturagdo produtiva mundial passa a
se expandir cada vez mais para a China. Com a entrada desse pais e a sua crescente
importancia para a sustentacdo do processo, ao ponto de se criar o €ixo sino-americano de
acumulagdo, cria-se uma nova situacao para o arranjo. A novidade vem do fato de ser um
pais com uma economia nacional de enorme dimensao e com relativa autonomia geopolitica
em relacdo aos Estados Unidos. Essa autonomia torna mais dificil o processo de ajuste do
desequilibrio estrutural da fase de expansao financeira, colocando em risco a propria
sustentacdo dessa fase. A subsecdo seguinte aborda as especificidades desse desequilibrio e

a sua relacao com a eclosao da crise de 2008.
3.2.2 - O desequilibrio estrutural do eixo sino-americano e a crise de 2008

A pesquisa de Hung (2016) ¢ essencial para entender como essa relagdo
econdmica entre os Estados Unidos e China foi construida sobre um desequilibrio
estrutural que limitaria o proprio desenvolvimento da relagdao. Hung (2016) parte do
mesmo entendimento desta dissertagdo ao identificar que a crise economica da década de
1970 foi solucionada a partir da construgdo da conjuntura de expansdo financeira,
formada pelos processos de financeirizagdo da economia no centro do sistema e da
reestruturacao produtiva mundial, apesar de ndo usar exatamente 0s mesmos termos,

como pode ser constatado no trecho a seguir:

“A expansdo das bolhas financeiras e imobiliarias nos Estados Unidades e na
Europa e a abertura do Leste Asiatico, sobretudo da China, como um centro
dindmico de crescimento que absorveria a maior parte do capital produtivo
apos os anos 1970 constituiam os componentes chave das solugdes para a crise
capitalista global”** (HUNG, 2016, p.146).

39 Traduc3o livre. Original: “The expansion of the financial and real-estate bubbles in the United States
and Europe and the opening of East Asia, above all, China, as a dynamic center of growth that would
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Hung (2016) reconhece o papel das relagdes econdmicas entre China e Estados
Unidos, aqui entendidas como o eixo sino-americano de acumulagao, para o novo folego
econdmico da economia mundial no final do século XX e inicio do século XXI. Ele segue
o trabalho de Rajan (2005) que constata que a financeirizagdo da economia nos EUA ¢ a

articulacdo da China a reestruturagdo produtiva mundial eram “dois processos

interligados responsaveis por, aproximadamente, metade do crescimento global”4%4!

(HUNG, 2016, p.147).

Contudo, diferentemente de Pinto (2011), Hung (2016) observa uma tensao
subjacente a esse eixo de acumulagdo. Ele ressalta que esse arranjo sistémico era escorado
no consumo excessivo nos Estados Unidos e na Europa, que por sua vez era financiado
pelas compras dos titulos do Tesouro estadunidense pela China e outros paises do Leste
Asiatico. Para o autor, esta ¢ a fonte basica do desequilibrio estrutural da relacdo. Hung
(2016) segue nesse ponto os trabalhos de Pettis (2013), que demonstra a recorréncia de
desequilibrios estruturais no comércio internacional entre os paises e defende que a crise

de 2008 foi um resultado desse desequilibrio:

“o desequilibrio econdmico global subjacente a crise financeira de 2008
primariamente como um produto do modelo de contengdo do crescimento do
consumo adotado por paises superavitarios, mais notadamente a China [...].
Como uma questdo de principios tedricos, a contengao do consumo sempre
causa o aumento na poupanca. Se a poupanga ¢ maior que o investimento,
entdo o excesso de poupanca deve fluir para outros paises na forma de
exportacdo liquida de capital. Em contraste, um pais com uma entrada liquida
de capital deve apresentar mais investimento que poupanga. Para a China, a
compra de titulos do Tesouro dos EUA ¢ o canal predominante de exportagdo
de capitais, enquanto para os EUA, a venda de titulos do Tesouro para
estrangeiros constitui o canal principal de entrada de capital. A regra basica da
macroeconomia dita que poupanga menos investimento também ¢é igual ao
superavit comercial”*? (HUNG, 2016, p.148).

absorb most manufacturing capital after the 1970s constituted key components of these solutions to the
global capitalist crisis.”

40 Traducdo livre. Original: “[...] two intertwined processes that accounted for nearly half of global
economic growth”.

41 A titulo de ilustracdo apenas do desempenho chinés, constata-se que suas exportacdes aumentaram
de USS250bi em 2000 para US$1,3tri em 2008, enquanto seu superavit vai de US$17bi para USS400bi, no
mesmo periodo (FERGUSON e SCHULARICK, 2011).

42 Tradugdo livre. Original: “[...] the global economic imbalance underlying the financial crisis of 2008 as
primarily a product of the consumption-repressing growth model adopted by the surplus countries, most
notably China [...]. As a matter of theoretical principle, repression of consumption always brings rise in
saving. If saving is larger than investment, then the excess saving must flow to other countries in the form
of net capital exports. In contrast, a country with net inflow of capital must see larger investment than
saving. For China, the purchase of U.S. Treasury bond is the predominant channel of capital exports,
whereas for the United States the Selling of Treasury bonds to foreigners constitutes a mains channel for
capital inflow. The basic rule of macroeconomics dictates that saving minus investment is also equal to
trade surplus.
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Pode-se entender entdo que o aumento das exportacdes do Leste Asiatico,
especialmente da China, causada pela reestruturagdo produtiva mundial, sustenta o
processo de financeirizacdo da economia no centro do sistema, especialmente nos EUA.
Como ja dito, nos cenarios de economias abertas, a saida de capital e o superavit
comercial originado da repressdao de consumo e alta poupanca de um pais vai levar a
entrada de capital e déficit comercial, além de consumo excessivo e baixa poupanga, em
outro pais. Sendo entdo o consumo excessivo sustentado pelo endividamento, viabilizado
pela entrada de capital resultante do superavit comercial chinés, na forma de compras dos
titulos da divida estadunidense. Fortalece-se entdo o entendimento de como os dois
processos que formam a conjuntura de expansao financeira se retroalimentam. Por esse
motivo, entende-se que o “desequilibrio nos Estados Unidos e o desequilibrio na China
sd3o mutuamente constitutivos™® (HUNG, 2016, p.148).

Sobre o desequilibrio chinés, Hung (2016) ressalta que a alta taxa de poupanca e
o baixo consumo na China s3o consequéncias de trés politicas chinesas: repressao salarial,
repressao financeira e desvalorizacdo cambial. Todas as trés redistribuiriam a renda das
familias para os setores estatais e de exportagdo. A repressao salarial se dd com a
manuten¢do dos baixos salarios através do controle da migracao do campo para a cidade,
o que faz com que a produtividade aumente mais que os saldrios, resultando na
apropriacao desse excedente pelos exportadores. A repressao financeira ¢ resultado das
baixas taxas de juros tanto para os depdsitos como para os empréstimos. Assim, as
familias depositam sua poupanca com baixa taxa de rendimento e exportadores e
empresas estatais t€m acesso a um crédito barato, configurando mais uma forma de
apropriacao da poupanca das familias pelos setores estatais e exportadores. O Banco
Central Chinés mantem a moeda desvalorizada e impede a sua valorizagdo natural como
consequéncia do aumento de seu superavit, o que incentiva as exportagdes a0 mesmo
tempo em que encarece o consumo doméstico. O resultado dessas trés politicas € que a
poupanca das familias acaba sendo baixa enquanto a do Estado e dos exportadores, alta.

E importante também pensar sobre outro interesse do Estado chinés relacionados
a politica de manutengdo da moeda desvalorizada, além dos ja citados. Ferguson e
Schularick (2011) também reconhecem o interesse do Estado chinés em manter a
competitividade de suas exportagdes através da moeda desvalorizada. Entretanto, também

chamam atencao para a necessidade dessa desvalorizacdo como uma medida de protecao

4 Tradugdo livre. Original: “the imbalance in the United States and the imbalance in China are mutually
constitutive”.
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contra provaveis instabilidades financeiras. A moeda desvalorizada garantiria o acimulo
de reservas internacionais que poderiam ser usadas em caso de riscos frente a integracdo
econdmica e financeira cada vez mais intensa com o sistema financeiro mundial. Evitar
um episodio similar a crise asiatica de 1997 seria um objetivo estratégico da politica de
moeda desvalorizada. Trata-se, portanto, de motivos essencialmente politico, uma vez
que o Estado chinés ndo estaria disposto a atrelar a estabilidade politica chinesa as
flutuagdes do mercado de capitais internacional.

Uma questao que deve ser levantada as analises de Hung (2016) e Pettis (2013) ¢
que eles parecem considerar que sao as politicas chinesas que for¢cam o desequilibrio por
parte dos Estados Unidos, ndo levando em consideracdo que o regime de acumulacio
financeira dos EUA ¢ uma construgdo dos proprios grupos dominantes desse pais. Para
os autores, a economia estadunidense ¢ o alvo dessa exportacdo de capital e produtos da
China devido a liquidez dos seus ativos e do tamanho do seu mercado consumidor. Assim,
os “Estados Unidos ndo teriam outra escolha além de responder ao aumento dos fluxos
liquidos de capital com aumento do investimento e aumento do consumo”** (HUNG,
2016, p.149). Como o resultado desse fluxo de capital ¢ o encarecimento do dolar, o que
barateia as importagdes e prejudica os produtores estadunidenses, que ndo tém incentivos
para expandir a producdo doméstica. Assim, a expansao do crédito incentivada pelo fluxo
de capital chinés causa a expansdo do investimento imobiliario e do consumo via
endividamento. Esse cenario acabaria “for¢ando americanos a consumir além dos seus
meios™ (HUNG, 2016, p.150 apud PETTIS, 2013, p.154, énfase original). Ferguson e
Schularick (2011) ao menos reconhecem a leniéncia do FED, e outros orgados
responsaveis, por subestimar os riscos sistémicos das inovagdes financeiras que vao ser
alimentadas por essa intensa entrada de capital.

Hung (2016) e Pettis (2013) defendem entdo que o desequilibrio estrutural do eixo
sino-americano de acumulagdo leva a bolhas financeiras e imobiliarias nos EUA, uma
vez que o capital investido ndo encontra bases solidas para a sua reproducao, tornado esse
arranjo cada vez mais insustentavel. Uma vez que essas bolhas estouram, os créditos se
contraem, e, por sua vez, o consumo colapsa, contraindo as exportagdes chinesas para os
EUA. Isso acaba diminuindo o fluxo de capital que sustenta os proprios investimentos e

créditos nos EUA, colocando em risco todo o funcionamento do eixo sino-americano de

44 Traduc3o livre. Original: “United States has no choice but to respond to the growing net inflows of
capital with higher investment and higher consumption”.
4> Traduc3o livre. Original: “force Americans to consume beyond their means”.
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acumulagdo. Esse foi o processo desencadeado pela crise das subprime no mercado
imobilidrio estadunidense em 2008, que teve efeitos deletérios em todo o sistema-mundo
capitalista, até porque era o funcionamento desse eixo que sustentava a expansdo do
sistema.

Ferguson e Schularick (2011) também consideram que a crise de 2008 ¢ o limite
do funcionamento desse eixo de acumulacio, o qual chamam de Chimérica*®. Isso porque,
do lado chinés, foi entendido que os consumidores estadunidenses altamente endividados
ndo poderiam voltar a desempenhar o papel de consumidores de suas exportagdes, além
da exposi¢ao de sua economia ao doélar, ao possuirem quase dois trilhdes de dolares em
reservas. Do lado estadunidense, a consequéncia de se apoiar no dinheiro barato chinés
havia se mostrado catastrofica. Contudo, os autores apontam que os interesses pela
manuten¢do dessa relagdo ainda eram fortes. Por esse motivo, os autores clamam pelo
balanceamento a partir da valorizagdo da moeda chinesa.

Hung (2016) e Pettis (2013) também defendem esses ajustes no eixo sino-
americano de acumulacdo. Contudo, ressaltam que deve ser um esfor¢o combinado e
simultaneo entre as duas partes, porque seria impossivel os Estados Unidos se tornarem
superavitarios e reprimirem o consumo se a fonte desse capital externo, a China, nao
diminuir seu superavit e aumentasse o consumo interno. Além disso, os autores defendem
que esse balanceamento nao ¢ urgente apenas para os EUA e para a economia mundial,
mas também para os proprios chineses, porque as suas exportacdes e investimentos
também entraram em crise em 2008, fazendo com que o aumento nas rendas dos
domicilios € no consumo se tornem mais importantes para o desenvolvimento chinés.

O que se observa entdo ¢ que, ao incorporar a China na reestruturagao produtiva
mundial que sustenta a financeirizagdo da sua economia, os Estados Unidos perderam o
controle que possuiam sobre os dois processos sistémicos, o que se torna um limite para
a propria perpetuacao dos processos que formam a conjuntura de expansao financeira. O
limite se da com a eclosdo da crise de 2008, que mostra que os Estados Unidos ndo tém
capacidade de forgar os ajustes no eixo sino-americano de acumulagdo, como faziam com
os seus aliados. Em contrapartida, realizar o ajuste na sua economia para realizar um
ajuste inverso na economia chinesa significaria fortalecer os saldrios dos seus
trabalhadores para evitar o consumo através do endividamento. Isso colocaria em risco

os ganhos de lucratividade vindo desde a contrarrevolucdo monetarista e a propria

46 Uma alusdo a criatura quimera (chimera, em inglés) da mitologia grega, que combina partes do corpo
de ledo e de aguia, uma combinacdo inusitada, tal qual a entre os Estados Unidos e China.
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sustentacdo do seu modelo de acumulacao financeira. Pelo lado chinés, consentir com a
valorizagdo cambial e as reformas econdmicas implicaria na perda da competitividade de
suas industrias, colocando em risco todo o processo de sofisticagdo industrial e
dinamiza¢ao da sua economia posto em marcha desde as reformas de Xiaoping.
Configurado entdo o impasse, os dois socios teriam que encontrar formas de superar essa
limitagdo a expansdo da acumulagdo através de medidas negociadas ou medidas

auténomas de cada parte, cujos resultados sist€émicos estariam em aberto.

3.3 — Os impactos da crise de 2008 na economia-mundo capitalista

A crise de 2008 entendida como resultado de um limite a expansdo do eixo sino-
americano de acumulag¢do permite pensar o seu impacto na economia-mundo capitalista
de duas formas. Na primeira, a crise seria vista como um evento especifico, buscar-se-
iam entdo os impactos imediatos da sua eclos@o para a economia-mundo. Na segunda, a
partir dos desdobramentos do evento na conjuntura, pensar-se-iam os impactos mais
duradouros da sua eclosdo.

Comegamos com os impactos imediatos da crise. Devido a forte interligacdo entre
os sistemas financeiros dos Estados Unidos e da Europa Ocidental, a eclosdo da crise
implicou em uma rapida transmissao dos efeitos da crise dentro dessa regido. As faléncias
de institui¢des financeiras no centro da economia-mundo comprimiram radicalmente o
crédito e provocaram um efeito cascata na economia, avancado sobre a economia real,
gerando faléncias de empresas e desemprego. A eclosdo da crise provocou a chamada
Grande Recessao, envolvendo principalmente os anos de 2007 a 2009 (VOLCKER, 2009;
IVANOVA, 2011; SHERMAN, 2011). Os seus resultados nas taxas de crescimento

trimestral dos paises podem ser vistos no grafico 1 abaixo.
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Grafico 1: Crescimento do PIB nas economias “avangadas” e “economias de mercado emergente” (2006-

2009)
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Fonte: FMI, Global Data Source e estimativas do FMI via Blanchard, Das e Farugee (2010).

O grafico 1 apresenta a intensidade da recessdo em um grupo de paises

selecionados chamados de “avancados”, aqui entendidos como os paises centrais da

economia-mundo capitalista, e outro grupo de paises chamados de “economias de

mercado emergentes”, entendidas aqui como paises da periferia e da semiperiferia. Nota-

se que nos periodos mais severos da recessao, o quarto trimestre de 2008 e o primeiro

trimestre de 2009, o grupo dos paises centrais teve taxas de crescimento de -7,2% e -

8,3%, respectivamente, enquanto o grupo de paises da periferia e semiperiferia

apresentaram as taxas de -1,9% e -3,2%, revelando a diferenca na intensidade da recessdo

entre os grupos. O peso da recessdo nos paises centrais fez, no ano de 2009, a economia-

mundo capitalista encolher quase 1,66%, como indica o grafico 2.
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Grafico 2: Taxas de crescimento do PIB mundial (1999-2019)
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Fonte: Banco Mundial. Elaborado pelo autor.

Os paises que se encontravam fora do circuito financeiro dos titulos podres da
subprime foram impactados pela recessao no centro da economia-mundo por dois
mecanismos principais: “O primeiro foi a aguda diminui¢do nas suas exportacdes e, no
caso dos exportadores de commodities, uma aguda diminui¢ao nos seus termos de troca.
A segunda foi uma aguda diminuigdo dos fluxos de capitais”*’ (BLANCHARD, DAS e
FARUQEE, 2010, p.266). A recessdo no centro da economia-mundo implicou na reducao
do consumo e da atividade produtiva nessa regido, diminuindo suas importacdes, de bens
industrializados no Leste Asiatico e de bens primarios importados da América Latina. A
necessidade de injecdo de capital dentro dos mercados nacionais dos paises centrais,
aliada a busca dos agentes privados por seguranga e liquidez, fez diminuir a entrada dos
fluxos financeiros nos paises da semiperiferia e periferia. Por isso, os principais impactos
imediatos da crise de 2008 na China e no Brasil foram na forma de redu¢ao do comércio
exterior e diminui¢cdo dos fluxos financeiros internacionais, como sera visto no proximo
capitulo.

Os impactos duradouros da crise de 2008 nos dois paises em questdo tém relacao
com o ambiente sist€émico que se formou no pos-crise € podem ser resumidos em dois
pontos: a diminui¢do do dinamismo causado pelo eixo sino-americano de acumulagio; e
os efeitos duradouros das estratégias dos paises centrais para o combate a crise. Sobre o

primeiro ponto, o grafico 2 mostra como a queda do dinamismo econdmico no periodo

47 Tradugdo livre. Original: The first was a sharp decrease in their exports and, in the case of commodity
producers, a sharp drop in their terms of trade. The second was a sharp decrease in net capital flow”
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pOs-crise afetou a taxa de crescimento mundial. A média das taxas de crescimento desde
a formacao do eixo sino-americano de acumulagdo na segunda metade da década de 1990
até a eclosdo da crise em 2008, foi de 3,3%, enquanto no periodo posterior a crise foi de
2,5%. A diferenca das taxas nos dois periodos mostra que a crise do eixo sino-americano
de acumulacdo teve impactos negativos na dindmica de toda a economia-mundo
capitalista. Assim, o desaquecimento do mercado no centro diminuiu as exportagdes do
Leste Asiatico, incluindo a China, reverberando esses impactos na diminui¢do das suas
importagdes de matérias-primas da América Latina. Como consequéncia desse
desaquecimento, ha um acirramento da competi¢ao industrial e aumento da capacidade
ociosa no mundo, principalmente na China (DE CONTI e BILKSTAD, 2017).

O segundo ponto se refere aos efeitos duradouros das estratégias dos paises
centrais apos a crise de 2008 que desestabilizaram a economia-mundo. As estratégias
consistiram em grande medida na expansdo monetaria, conhecida como gquantitative
easing, que reverteu a queda dos fluxos internacionais de capital no imediato pds-crise,
aumentando a liquidez internacional. A expansdo monetdria dos Bancos Centrais dos
Estados Unidos, da Unido Europeia e do Japao somou um total de US$ 11 trilhdes entre
2008 e 2018 (FERNANDEZ, BORTZ e ZEOLLA, 2018). Esse capital transbordou para
a semiperiferia e periferia em busca das taxas maiores de juros, o que incentivou o
endividamento nesses paises, aumentou a volatilidade nesses mercados e gerou
apreciagdo cambial, sendo que essa Ultima acabou por diminuir a competitividade de seus
produtos. A partir de 2013, as especulagdes sobre a reversao iminente das politicas que
formavam o quantitative easing e o proprio processo de reversao parcial, conhecido como
tapering, a partir de 2014, redirecionou o capital de volta para os EUA e demais paises
do centro, uma vez que as vantagens relativas dos mercados dos paises da semiperiferia
e periferia haviam acabado (TOOZE, 2018). Esses paises se depararam entdo com a
desvaloriza¢do do seu cambio e os consequentes aumento das dividas em dolares, fora a
necessidade de aumentos de juros para tentar conter a saida de capital, criando grande
instabilidade econdmica.

3.4 — Sintese do capitulo: A crise de 2008 como um impasse sistémico

Este capitulo se dedicou a compreender a crise de 2008 como um evento causado
pela configuragdo sistémica da fase de expansdo financeira do ciclo estadunidense. Dessa
forma, a crise foi analisada como um resultado da relacdo entre os dois principais
processos que guiam a conjuntura: a financeirizagdo da economia e a reestruturagdo

produtiva mundial. Como visto no capitulo anterior, esses dois processos solucionaram a
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crise de lucratividade vivida na economia-mundo capitalista na década de 1970 e
proporcionaram o relangamento do poder estadunidense no sistema na década seguinte.

Contudo, as proprias dinamicas dessa conjuntura levavam a uma constante
instabilidade, materializada pelas seguidas crises financeiras no periodo. Sob a lideranca
dos EUA, essas crises eram administradas com ajustes pontuais de forma a conservar os
dois processos que guiam a conjuntura. Nessa ordem de ideias, a crise de 2008 pode ser
entendida como uma continuidade da cadeia de crises que se sucedem a partir de 1980,
mas a sua novidade vem do envolvimento da China na sua eclosdo. A partir de meados
da década de 1990, o eixo sino-americano de acumulagdo passou a ser o principal
articulador do funcionamento da financeirizagdo da economia e da reestruturagdo
produtiva mundial e no inicio do novo século, passou a ser o principal motor da expansao
da economia-mundo capitalista. Como era uma continuidade dos dois processos que
guiam a conjuntura, o desequilibrio estrutural foi transferido para o eixo.

Diferentemente das crises anteriores, os dois processos nio poderiam ser
reproduzidos a partir de uma atuag¢ao dos Estados Unidos para forgar ajustes nas taxas de
cambio e de reformas econdmicas nas contrapartes dos desequilibrios. Como visto no
capitulo anterior, a China havia se integrado intensamente a economia-mundo capitalista
mantendo o seu projeto de socialismo com caracteristicas chinesas, que incluia a
autonomia geopolitica e a capacidade do Estado de liderar a acumulagao de capital. Entdo,
devido aos riscos que representavam para seu modelo de crescimento, os ajustes que
anteriormente eram levados a cabo pelos aliados estadunidenses ndo eram do interesse
das liderangas chinesas. A fase de expansdo financeira chegava entdo a um impasse
sist€émico. A manutengdo dos dois processos que guiavam a conjuntura dependia de
ajustes que nem a China nem os Estados Unidos eram capazes de realizar porque
colocariam em xeque a sustentacdo dos modelos de acumulagdo de ambos.

A eclosao da crise de 2008 produziu entdo impactos imediatos, formados pela
reducdo do comércio internacional e dos fluxos financeiros internacionais, e choques mais
duradouros, formados pelas consequéncias das politicas de combate a crise no centro da
economia-mundo e pelo desaquecimento do eixo sino-americano de acumulagdo. O
proximo capitulo se dedica a forma que esses impactos se materializaram na China e no

Brasil e as respostas dadas por esses paises.
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CAPITULO 4 — A POSICAO ESTRUTURAL DA CHINA E DO BRASIL APOS A
CRISE DE 2008

O presente capitulo ¢ relacionado ao quarto objetivo da pesquisa e que foi
apresentado na Introducdo: a comparacao dos efeitos da crise de 2008 nas posigdes
estruturais da China e do Brasil. Como foi visto no capitulo anterior, compreende-se a
crise de 2008 como um processo mundial, ndo mais restrito a economia estadunidense,
resultado dos proprios desdobramentos da conjuntura de expansdo financeira do ciclo
sistémico de acumulacdo estadunidense. Dessa maneira, busca-se identificar os impactos
do esgotamento da sinergia entre os processos de reestruturagdao produtiva mundial e de
financeirizagdo da economia no centro do sistema que caracterizavam as dinadmicas do
eixo sino-americano de acumulacao.

A primeira se¢do deste capitulo ¢ voltada para China. Em um primeiro momento,
observa-se os impactos imediatos da eclosdao da crise de 2008, a reducdo do comércio
exterior e dos fluxos financeiros internacionais nesse pais; € como eles realgam os efeitos
das politicas contracionistas chinesas em vigor nos anos que precederam a crise. Em um
segundo momento, sdo analisadas as politicas contraciclicas chinesas e como elas, por
um lado, combatem contradi¢des do desenvolvimento chinés, principalmente as
relacionadas as desigualdades regionais e sociais, € por outro acentuam a tendéncia ao
sobreinvestimento da economia chinesa. Em um terceiro momento, a se¢do se volta as
novas estratégias de desenvolvimento da China no contexto dos impactos duradouros,
com a percep¢ao das autoridades chinesas de que as estratégias que conformavam o eixo
sino-americano de acumulagdo ndo serviriam mais para o novo momento da economia-
mundo capitalista.

A segunda secdo aborda o Brasil nesse contexto e inicia-se com um estudo dos
impactos imediatos da crise no pais. No caso do modelo liberal periférico brasileiro, os
principais efeitos sdo a diminui¢do dos precos das commodities e da entrada de capital
internacional paralelamente ao aumento da sua saida, que acabam por afetar
negativamente o consumo e o investimento no pais. Em um segundo momento, a se¢cdo
se volta ao estudo das politicas de combate a crise, que procuraram principalmente
reaquecer o mercado interno e aumentar os investimentos. A se¢do termina com o estudo
da evolugao da economia brasileira no contexto dos efeitos duradouros da crise de 2008,
com a malsucedida tentativa de reformar o modelo liberal periférico e o seu posterior

recrudescimento, que provocou uma nova década de estagnacgdo do pais.
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O capitulo ¢ finalizado com uma analise dos reflexos das politicas brasileiras e
chinesas na evolugdo da posi¢do estrutural dos dois paises. Para isso, utiliza-se 0 método
usado por Arrighi (1998), baseado no coeficiente porcentual do PNB per capita da China
e do Brasil em relagdo ao centro da economia-mundo capitalista. A conclusao geral do
capitulo ¢ que a crise pés fim ao momento de ampla expansdo da economia-mundo
proporcionada pelo eixo sino-americano de acumulag@o. O fim da expansdo desacelerou
a aproximacdo da China dos niveis dos paises centrais de comando dos excedentes

mundiais, enquanto o Brasil se manteve estagnado no mesmo nivel durante o periodo.

4.1 — A reacao chinesa: em busca do “século chinés”
4.1.1 — Os impactos imediatos da crise na China

Seguindo o estudo de Blanchard, Das e Farougee (2010) exposto no capitulo
anterior, os impactos imediatos da crise de 2008 foram propagados para os paises de fora
do circuito financeiro das subprime estadunidenses por meios indiretos. Refor¢ando que
essas formas indiretas se materializaram principalmente no colapso do comércio exterior,
devido a diminui¢do do consumo no centro do sistema; e na diminui¢do dos fluxos
financeiros internacionais, com a diminui¢ao do investimento externo direto e a busca por
investimentos de maior seguranca pelos investidores internacionais. Devido aos rigidos
controles estatais sobre o sistema financeiro nacional e a sua atua¢do predominantemente
doméstica (CINTRA, 2013), a China ndo estava ligada aos titulos que contaminaram o
sistema financeiro internacional. Dessa forma, os principais impactos da crise que
atingiram esse pais foram por esses meios indiretos.

Como j4 discutido no Capitulo 2, durante a expansdo financeira do ciclo sistémico
de acumulagdo estadunidense, o crescimento econOmico chinés se baseou nos
investimentos ligados ao processo de urbaniza¢do e de producdo. Contudo, parte
relevante desses investimentos estd relacionada a atividade industrial exportadora
chinesa. Como visto, as zonas costeiras exportadoras da China tém forte ligagdo com o
processo de urbanizagdo no pais e o aumento de sua capacidade produtiva. Assim, um
primeiro impacto relevante da crise no pais se deu através da diminuigdo do seu comércio
exterior. A diminuic¢ao das exportagdes atingiu fortemente a China no quatro trimestre de
2008 e s6 comegou a se recuperar no segundo semestre de 2009, como pode ser visto no

grafico 3 abaixo.
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Grafico 3: Crescimento trimestral das exportagdes chinesas (2007-2010)
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Fonte: General Administration of Customs of China apud Wong (2011).
Grafico 4: Contribuicdo das exportagdes liquidas para o crescimento (porcentagem) chinés (2007-2010).
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Fonte: China Statistical Yearbook apud Wong (2011).

Contudo, ¢ importante ressaltar que a queda das exportacdes parece nao ter
afetado significativamente o crescimento econdmico da China como um todo, uma vez
que a sua contribui¢cdo para o crescimento chinés era mais qualitativo que quantitativo,
como Vvisto no capitulo 2. A contribui¢do limitada das exportacdes para o crescimento
Chinés pode ser vista nesse mesmo episodio da queda das exportagdes ao final de 2008 e
inicio de 2009. Em 2009, “as exportagdes cairam 24,7% nos primeiros cinco meses do
ano em comparacao ao mesmo periodo do anterior, e a queda do crescimento econémico
foi de cercade 02,a 0,4 p.p.” (FANG, YANG e MEIYAN, 2009, p.105). Outra evidéncia
para esse baixo impacto das exportagdes no crescimento econdmico total da China esté
na comparagao do crescimento do PIB em 2009 como um todo e a queda da contribuicao

das exportacdes para esse crescimento. Como observado no grafico 4 acima, apresentado
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por Wong (2011), a contribuicao das exportagdes liquidas para o crescimento do PIB
nesse ano foi de -41%. Apesar dessa subtracao do crescimento por parte das exportagdes,
a economia chinesa cresceu 9,4% no mesmo ano de acordo com o Banco Mundial.
Portanto, esse primeiro meio indireto de contaminagao da crise de 2008 teve um impacto
econdmico limitado na China.

Deve-se entdo observar a segunda forma de propagacgdo da crise para a China, que
foi a reducdo nos fluxos financeiros internacionais, principalmente na forma de
diminui¢do da entrada do investimento estrangeiro direto. Como mostrado no Capitulo 2,
o investimento estrangeiro direto na China ¢ importante para a aquisi¢do de novas
tecnologias, atragdo de novos projetos de construcao de infraestrutura produtiva e entrada
de dolares para evitar a fragilidade externa. Como mostra o grafico 5 abaixo, apesar da
eclosdo da crise em 2008, houve um aumento da entrada desse capital, totalizando US$
171,534 bilhdes de ddlares. Chow (2010) ressalta que a China foi o maior receptor de
investimento direto estrangeiro entre os paises em desenvolvimento e o terceiro maior de
uma maneira geral. A crise s6 impactou negativamente o volume de entrada desse capital
em 2009, quando o valor diminuiu para US$ 131,057 bilhoes de dolares. Contudo, no ano
seguinte, esse valor voltou a subir para um novo recorde histérico, alcangando a cifra de
USS$ 243,703 bilhoes de dolares, ou seja, apesar de uma diminui¢do de cerca de 24% na
entrada de investimento externo direto em 2009, j& no ano seguinte houve uma
recuperagdo desse volume, com um aumento de 46% em relacao a 2009. Isso resulta em
uma recuperacdo quase duas vezes maior que a diminui¢do ocorrida. Contudo, Chow
(2010) chama atengdo para o comportamento da bolsa de valores de Shanghai, a principal
do pais. Seu indice perdeu dois ter¢os do seu valor de 31 de dezembro de 2007 a 31 de
dezembro de 2008. O grafico 6 permite enxergar a acentuada queda do indice a partir de
2008 e perceber que o indice nunca mais voltou ao ponto inicial da queda, apesar de seu
patamar médio a partir de 2009 ser mais alto que o patamar médio no periodo anterior a

crise de 2008.
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Grafico 5: Entrada de Investimento Direto Externo na China (2000-2010) em bilhdes de dolares.
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Fonte: Banco Mundial. Elaboragdo propria.

Grafico 6: SSE Composite Index (outubro de 1995 — abril de 2021).
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Fonte: Google via Shanghai Stock Exchange.

Vistas as duas formas de contagio indireto da crise na China, ¢ importante abordar
agora como a crise impactou o investimento, o principal fator do crescimento econémico
chinés. Para isso, entretanto, ¢ preciso entender como o governo chinés estava guiando a
sua politica fiscal antes da eclosdo da crise. De acordo com Wong (2011), devido as
elevadas taxas de crescimento do inicio do século XX, uma pressao inflaciondria comegou
a se formar. Em novembro de 2007, o governo chinés decidiu adotar medidas
contracionistas, entre as quais, a desaceleracao do investimento. O investimento em ativos
fixos na China no periodo 2004 a 2009 pode ser visto no grafico 7. A diminui¢do no
patamar de investimento durante o ano de 2007 foi resultado das politicas
macroecondmicas para conter a alta dos precos (FANG, YANG e MEIY AN, 2009).

Contudo, como mostra o grafico 7, a tendéncia de diminui¢do do patamar de
investimento inaugurada no segundo semestre de 2006 e mantida em 2007 ¢ revertida ao

final de 2008 e inicio de 2009. Essa reversao ¢ explicada pela eclosdo inesperada da crise
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de 2008. Fang, Yang e Meiyan (2009) e Wong (2011) mostram como essa diminui¢dao do
investimento desaqueceu a economia chinesa além do esperado devido a soma dos
impactos da redugdo do comércio exterior chinés, que atingiu fortemente o setor
secundario. Isso porque se na China “o crescimento econdmico geralmente se segue ao
investimento, ¢ razoavel deduzir que a contracao do investimento em 2007 levou a
desaceleracdo econdmica, enquanto a crise financeira simplesmente reforga a expectativa
de investimentos prudentes, o que se traduz em baixo crescimento economico em 2009”

(FANG, YANG, MEIYAN, 2009, p.106).

Grafico 7: Investimentos em ativos fixos na China entre 2004-2009 (em porcentagem do PIB).
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Fonte: China Economic Information Center via Fang, Yang e Meiyan (2009).

Em suma, o principal impacto imediato da crise de 2008 na China foi no setor
secundario. Isso porque os efeitos da politica contracionista no setor foram intensificados
pela reducao do comércio exterior causada pela eclosdo da crise. No grafico 8, consta o
crescimento trimestral do PIB e dos seus trés setores entre 2004 e 2009. Observa-se que
a dindmica do setor secundario, principalmente, guia a dinamica do PIB. Em 2007, devido
as politicas contracionistas, hd uma clara diminui¢ao das taxas de crescimento dos setores
secundario e terciario, que faz o PIB seguir essa linha. Em 2008, essa tendéncia ¢
reforcada pela diminuicdo do comércio exterior provocada pela crise, fortalecendo a
tendéncia de diminui¢do do PIB. “No quarto trimestre de 2008, a taxa de crescimento do
setor secundario era 6,2%, no primeiro trimestre de 2009 era 5,3%. E raro o setor
secundario crescer menos que a economia global em dois trimestres consecutivos”

(FANG, YANG e MEIYAN, 2009, p.103). Enquanto isso, o crescimento do PIB chinés
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foi de 7% no ultimo trimestre de 2008 e 6,1% no trimestre seguinte, sendo a taxa mais

baixa dos ultimos dez anos, de acordo com Fang, Yang e Meyian (2009).

Grafico 8: Taxas de crescimento trimestrais do PIB chinés e dos seus setores (2004-2009).
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Fonte: National Bureau of Statistics via Fang, Yang e Meiyan (2009).

Os efeitos da crise no setor secundario tiveram duas consequéncias importantes
para a manutengao da legitimidade do Estado chinés: a reducao da sua receita e o aumento
do desemprego. Wong (2011) mostra como a receita do governo ja vinha caindo em 2008
como resultado das politicas contracionistas, mas em janeiro de 2009 houve uma redugao
de 17,1%. Se a tendéncia de redugdo continuasse, colocaria em questao a capacidade de
gastos do governo e a manuten¢do do crescimento do pais. O desemprego foi um resultado
da diminuicdo das exportacdes, lembrando que o setor exportador ¢ responsavel por
grande volume de emprego e pela migragdo do campo para a cidade, como visto no
Capitulo 2. Em 2008, 20 milhdes de empregos deixaram de existir, de acordo com Chow
(2010).

Nesta subsecdo se buscou mostrar que a crise de 2008 impactou a China pelos
meios indiretos da reducao do comércio exterior e dos fluxos financeiros internacionais,
cujos efeitos foram sentidos a partir do ultimo trimestre de 2008. Contudo, esses impactos
foram intensificados pela politica macroecondmica contracionista em curso desde 2007,
que resultou em um desaquecimento da economia chinesa maior do que o esperado pelas

autoridades. As politicas adotadas pela China estdo examinadas na proxima subse¢ao.
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4.1.2 — As politicas chinesas de combate a crise de 2008

As politicas de combate aos impactos da crise na China foram implementadas
rapidamente e marcaram uma reversdo das politicas macroeconomicas dos anos
anteriores. Wong (2011) considera que essa rapida resposta a crise teve um precedente na
ocasido da crise asidtica de 1997, quando o Estado chinés langou rapidamente um
programa de estimulo fiscal, considerado o responsavel por evitar a propagagdo dos
efeitos dessa crise para o pais. Além disso, o autor ressalta que o Estado chinés estava em
boas condigdes para enfrentar a nova crise, diferentemente da crise anterior. Desde a
reforma fiscal de 1994, foram reconstruidos os mecanismos de receita do Estado, foi
adotada uma disciplina fiscal que mantinha os déficits orgcamentarios em menos de 1%
do PIB na maioria dos anos e os gastos publicos foram aumentados. Contudo, Fang, Yang
e Meiyan (2009) ressaltam que, diferentemente do contexto da crise de 1997, a de 2008
atingiu uma China muito mais aberta, o que poderia tornar o choque externo mais intenso.

Portanto, quando a crise chegou na China, o Estado chinés tinha uma experiéncia
recente de combate a contagios de crises internacionais e melhor capacidade de resposta.
Assim, rapidamente, em novembro de 2008, o governo chinés anunciou o pacote de
medidas, que podem ser organizadas em ac¢des de politica monetaria; politica fiscal; e
politica social e de protecdo do emprego, que serdo abordadas em seguida.

Como ja dito anteriormente, houve uma inflexao na politica monetaria chinesa de
uma politica restritiva para uma politica moderadamente flexivel, cujo objetivo
macroecondmico era manter “o crescimento econdmico estavel e relativamente rapido,
por meio de diferentes instrumentos, incluindo injecdes de recursos, empréstimos e taxas
de juros” (FANG, YANG e MEIYAN, 2009, p.110). O objetivo era aumentar a liquidez
da economia chinesa para incentivar o consumo e o investimento. Nesse sentindo, no
segundo semestre de 2008, a taxa de juros de curto prazo foi reduzida de 7,47% para
5,58% (WONG, 2011). Em dezembro de 2008, a taxa média ponderada da taxa de juros
dos empréstimos em renminbi estava em 6,23%, “uma reducao de 1,96 p.p. desde o pico
em agosto, e de 1,6 p.p. em relagdo ao inicio do ano” (FANG, YANG e MEIYAN, 2009,
p.111).

Aliada a essa diminuicao das taxas de juros, houve também a expansao do crédito
para empresas e consumidores. Essa expansdo veio junto a um pacote de reforma
financeira apresentado pelo Conselho de Estado em dezembro de 2008, que incluia novos

mecanismos de crédito para pequenas e médias empresas (WONG, 2011). No mesmo
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més, o governo também injetou 100 bilhdes de renminbis nos bancos publicos para o
aumento de empréstimos, que deviam chegar a quatro trilhdes de renminbis ainda em
2008 (WONG, 2011).

A politica fiscal veio na forma de um pacote de estimulos ao investimento, o maior
de todos os paises do G-20 (KHATIWADA, 2009). O valor inicial destinado para esse
pacote era de cerca de 4 trilhdes de renminbis, ou US$ 586 bilhoes, equivalente a 13,88%
do PIB chinés de 2008, a serem gastos nos 27 meses entre o quarto trimestre de 2008 e
2010. O financiamento desse pacote ndo veio exclusivamente do governo central, mas
também dos governos locais, empresas € bancos publicos, sendo o primeiro responsavel
inicialmente por 1,18 trilhdes de renminbis, enquanto os demais atores seriam
responsaveis pelos outros 2,8 trilhdes (PONTES, 2018). Contudo, a parcela do governo
central foi sofrendo aumentos até alcangar o valor de 1,6 trilhdes de renminbis, um
aumento de 36% em relagdo ao valor inicial (WONG, 2011).

Como mostra o grafico 9 abaixo, o pacote foi desenhado para cobrir sete areas
prioritarias: infraestrutura geral (38%); recuperagdo de areas afetadas por terremotos em
Sichuan (25%); habitacao subsidiada (10%); inovacdes e reestruturagdo economica (9%);
infraestrutura rural (9%); reducdo de emissdes e preservacdo ambiental (5%); e
desenvolvimento social (4%) (FANG, YANG ¢ MEYAN, 2009). Wong (2011) chama
atencao para o fato de alguns desses projetos ja terem sido planejados antes da crise,
enquanto outros eram realmente novos. Os projetos ja planejados haviam sido
incorporados ao pacote para serem acelerados. Khatiwada (2009) ressalta que esses gastos
publicos em bens e servigos incluiam a aceleragdo da construgdo da infraestrutura rural,
e da rede de trens de alta velocidade, a atualizacao das linhas de energia e construcao de
aeroportos. A pesquisadora também ressalta que o desenvolvimento social era destinado

principalmente para areas rurais, com investimentos em educagao e saude.
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Grafico 9: Distribuicdo percentual por areas de prioridades do pacote chinés de estimulos.
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Fonte: National Development and Reform Comission via Fang, Yang e Meiyan (2009). Elaboragao propria.

Desenhado para evitar a desaceleracdo da economia chinesa, o pacote visava dois
objetivos: defender os setores estratégicos da economia e evitar o caos social. Para
alcancar o primeiro objetivo, o pacote incluia subsidios e cortes de impostos aos pilares
industriais da China, ou seja

“aquelas industrias consideradas essenciais para a seguranca nacional chinesa,
crescimento econdmico e competitividade de longo prazo, como a
automobilistica, siderurgica, naval, téxteis, equipamentos, eletrOnicos e
tecnologia da informagao, industria leve (produtos de consumo), petroquimica,
metalurgica e logistica™® (CHOW, 2010, p.72).

Para evitar o caos social, os investimentos do pacote de estimulos visavam a
geracdo de empregos, principalmente na area rural e nas 4reas ligadas as exportagoes,
contemplando trabalhadores atingidos pela queda do comércio exterior. Além desses
investimentos, ¢ importante citar também incentivos fiscais e reducdo de encargos
econdmicos para as empresas. Fang, Yang ¢ Meiyan mostram que o governo chinés
destinou 3,51 bilhdes de iuanes para o apoio a pequenas € médias empresas, além de
medidas para incentivar as empresas a manterem o emprego de imigrantes, evitando entdo

o desemprego urbano ou uma migragao de retorno para as zonas rurais. As politicas mais

importantes nesse setor podem ser dividias em cinco:

48 Tradugdo livre. Original: “(those industries deemed essential to China’s national security, economic
growth, and long-term competitiveness), such as automobiles, steel, shipbuilding, textiles, machinery,
electronic and information technology, light industry (consumer products), petrochemicals, metals, and
logistics”.
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“[) empresas com dificuldades financeiras ficam autorizadas a atrasar o
pagamento dos fundos de seguranca social; i) os seguros médicos, de acidente
de trabalho, de desemprego e de maternidade podem ser temporariamente
reduzidos, a excecdo de pensdes; iii) os fundos do seguro-desemprego podem
ser usados para ajudar as empresas em dificuldades financeiras a manter os
postos de trabalho; iv) as empresas com dificuldades financeiras sdo
encorajadas a oferecer treinamento para seus empregados; € v) problemas de
compensagdo econdmica de empresas com dificuldades financeiras devem ser
resolvidos de forma apropriada”. FANG, YANG e MEIYAN, 2009, p.112).

Esse conjunto de politicas monetaria, fiscal e social evitaram uma acentuada e
persistente desaceleracdo da economia chinesa. Pontes (2018) mostra que os efeitos
dessas politicas anticiclicas ja podem ser percebidos no primeiro trimestre de 2009 através
da expansdo da demanda agregada e aumento do investimento. O autor aponta também
que o crédito bancario chegou a 7,3 trilhdes de renminbis na metade de 2019. Houve
também uma recuperagdo do PIB, com aumento de 8,6% no terceiro trimestre de 2009 e
13% no seguinte. Em termos absolutos, o emprego teve um crescimento total de cerca de
8,5 milhdes nos trés primeiros trimestres de 2009. Analisando essas politicas, ¢ possivel
perceber como elas serviram para evitar a desaceleragdo da economia chinesa, mas
também serviram para tentar combater também as contradigdes do desenvolvimento
chinés apresentadas no Capitulo 2, principalmente a desigualdade de renda e a
desigualdade entre o campo ¢ a cidade. Contudo, essas politicas ndo combateram todas
as contradi¢cdes e, inclusive, acentuaram uma bem importante, a tendéncia ao
sobreinvestimento na economia chinesa. Essa ¢ uma caracteristica da economia chinesa
que continua a preocupar as autoridades chinesas, como sera visto na proxima subsec¢ao,

destinada a analisar o desenvolvimento chinés apds a crise de 2008.

4.1.3 — A China p6s-2008: combate as contradi¢coes de desenvolvimento e preparacio

para a possivel ascensao

A crise de 2008 foi um marco na estratégia de desenvolvimento da China. Antes
da sua eclosdo, o pais seguia um caminho muito alinhado as estratégias econdmicas e
politicas estadunidenses, formando o ja apresentado eixo sino-americano de acumulagao.
Nesse momento, as autoridades chinesas tinham esperangas que o alinhamento
econdmico com os EUA serviria, para além dos ganhos econdmicos, para o aprendizado
por parte dos atores econdmicos chineses, publicos e privados, das melhores praticas
empresariais e regulatorias. Essa percepcao mudou ap6s a eclosdo da crise. Fortaleceu-se
uma posicdo de desconfianca e descrédito sobre as praticas capitalistas nos EUA,

solidificando um entendimento pelas autoridades chinesas de que havia chegado o
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momento de a China seguir um caminho mais autbnomo em relacdao as politicas de
Washington (CHOW, 2010).

Essa alteracdo do caminho chinés passava por duas mudancas importantes na
estratégia chinesa. A primeira era aumentar o peso do consumo interno e diminuir a
importancia do investimento na composicao do seu PIB. Essa mudanca era importante
para que a parcela da producdo exportada para os paises do centro do sistema-mundo
capitalista fosse redirecionada para o mercado interno, diminuindo a dependéncia chinesa
da oscilagdo dos mercados externos. Para alcangar esse objetivo, seria necessario o
fortalecimento do mercado interno chinés, com medidas ja colocadas em praticas no
proprio pacote de estimulos contra a crise, € mudangas estruturais na economia chinesa
que causam a repressao da renda das familias, como as demonstradas no Capitulo 3 desta
dissertacdo. A segunda mudanga importante na estratégia chinesa era o redirecionamento
de parte relevante do seu excedente de capital para outros destinos além dos titulos do
tesouro dos EUA. A relevancia dessa medida ndo era somente a diminui¢do da
importancia do mercado financeiro estadunidense para alocacdo dos excedentes chineses,
mas também direcionar esse capital para investimentos que aumentassem ¢
diversificassem a demanda pela capacidade instalada na China, cada vez mais ociosa
devido tanto a desaceleragdo econdmica mundial como ao sobreinvestimento chinés.

Essas mudancas ja estavam sinalizadas desde o 11° Plano Quinquenal da China
(2006-2010), mas de forma muito timida e marcada como um objetivo almejado e sem
prazos explicitos. Nos dois planos subsequentes, o décimo segundo (2011-2015) e décimo
terceiro (2016-2020), esses objetivos se tornam cada vez mais claros, detalhados e com
projetos bem desenhados (HIRATUKA, 2018). Essa mudanga pode ser explicada pela
complexificacdo da economia chinesa no periodo e pelo fato de os efeitos da crise de
2008 terem acelerado a necessidade dessas mudancas, uma vez que a crise colocou
davidas sobre a capacidade de autorreprodugdo dos processos que formavam o padrdo de
acumulag¢ao do eixo sino-americano.

Até o presente momento, essas transformagdes na economia chinesa ainda nao
foram concluidas. O alto investimento do pais se manteve e o consumo ainda nao
conseguiu se tornar o principal componente do PIB chinés, como pode se ver no grafico
10 abaixo. Essa demora gera ainda mais desequilibrios para a economia-mundo
capitalista, uma vez que aumentou a capacidade ociosa no pais (tabela 1). Em um
contexto em que os paises tentam se recuperar da crise via aumento das exportagdes, a

capacidade ociosa chinesa acirra a competicdo mundial e afeta negativamente setores
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industriais de outros paises, como foi o caso do Brasil, a ser analisado na se¢ao seguinte

deste capitulo.

Grafico 10: PIB chinés decomposto pela 6tica da demanda (2008-2019)
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Fonte: Banco Mundial. Elaboragao propria.

Tabela 1: Taxas chinesas de utilizagdo da capacidade em setores selecionados em 2008 e 2014 (%).

Acgo Aluminio Cimento Refino de Petréleo | Vidro plano | Papel/Papelao
2008 | 2014 | 2008 | 2014 | 2008 | 2014 | 2008 2014 | 2008 | 2014 | 2008 | 2014
80 71 79 76 76 73 80 65 88 78 90 84

Fonte: European Union Chamber of Commerce in China (2016), via Carneiro (2017).

Até aqui vimos que, no periodo pos-crise, o Estado chinés adotou iniciativas
importantes para modificar as bases de sustentacdo da acumulagdo, de modo a torna-la
cada vez mais independente das estratégias de acumulagdo estadunidenses. E nessa
perspectiva que devem ser interpretadas as mais importantes iniciativas economicas da
China no periodo: Plano Made in China 2025%°, a Nova Rota da Seda®®, a Parceria

Regional Econdmica Abrangente! e os novos bancos internacionais de investimento,

4% 0 Plano Made in China 2025, lancado em 2015 e incorporado ao 132 Plano Quinquenal, visa incentivar
a producdo e inovagdo chinesa em 10 setores: veiculos com novas fontes de energia; tecnologia da
informacdo de nova geragao; biotecnologia; novos materiais; indUstria aeroespacial; engenharia oceanica
e navios de alta tecnologia; equipamentos ferrovidrios avangados; robdtica; equipamentos de energia; e
maquinario agricola.

50 A Nova Rota da Seda foi lancada em 2013 e também foi incorporada ao 132 Plano Quinquenal. O projeto
se tornou a inciativa mais importante de proje¢do internacional chinesa, sendo uma inciativa de
integracdo econdmica via principalmente projetos de infraestrutura via terra e via mar com paises da Asia,
Africa e Europa.

51 A Parceria Regional Econdmica Abrangente é um acordo de livre-comércio assinado em novembro de
2020 entre os paises da Associagao das Nagdes do Sudeste Asiatico (ASEAN, em inglés) e mais cinco paises
asiaticos: Australia, Brunei, Camboja, China, Indonésia, Japdo, Coréia do Sul, Laos, Maladsia, Mianmar,
Nova Zelandia, Filipinas, Singapura, Tailandia e Vietna.
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como o Banco Asidtico de Investimento em Infraestrutura®® e o Novo Banco de
Desenvolvimento™. Todas essas iniciativas estio relacionadas ao objetivo maior de criar
novas formas de sustentacdo externa da economia chinesa e, simultaneamente, diminuir
a relevancia dos Estados Unidos para a economia chinesa. Essas iniciativas sao
importantes para ativar a capacidade ociosa chinesa resultada do sobreinvestimento;
diminuir as desigualdades regionais dentro da China, uma vez que atrai novos
investimentos para as provincias interioranas; incentivar inovagdes chinesas e sua
insercdo no mercado mundial; garantir mercados para os produtos chineses,
principalmente o de alta tecnologia; criar novos destinos para aplicacdo das reservas
internacionais chinesas; aumentar a utilizacio do renminbi internacionalmente*;
incentivar o aumento da base salarial chinesa ao sofisticar cada vez mais o parque
produtivo do pais, o que exige uma mao-de-obra mais capacitada (Cintra e Pinto, 2017;
Hiratuka, 2018; Gama e Camargo, 2018; Pontes, 2018).

Percebe-se entdo que o periodo posterior a crise de 2008 ¢ de reestruturagdo da
acumulag¢ao chinesa, em que o Estado chinés busca conscientemente alterar a sua posi¢ao
estrutural no sistema ao instituir politicas que aumentam o peso de processos regionais e
internos no desenvolvimento economico. Consequentemente, decresce a relevancia das
dindmicas do centro do sistema-mundo para o seu processo de acumulagdo, inclusive
rivalizando cada vez mais com essa regido em atividades econdmicas em processo de se
tornarem centrais para a lideranga da acumula¢io mundial®. Por causa da relevancia das
suas conexdes com a economia-mundo capitalista, uma reestruturagdo chinesa implica
em uma reestruturagdo de todo o sistema-mundo. Contudo, se essa reestruturagao vai
levar ao lancamento de uma nova fase de expansdo material de um ciclo sistémico

centrado na China, € algo que apenas o desenrolar da histdria pode apontar.

520 AlIB é um banco de desenvolvimento multilateral liderado pela China e composto por 103 paises, que
entrou em vigor em dezembro de 2015, com um capital integralizado de 50 bilhGes de ddlares.

53 0 NDB é um banco multilateral de desenvolvimento lancado em 2014 no dmbito dos BRICS, com um
capital inicial de 50 bilhGes de ddlares.

% Importante ressaltar que “pelo menos, no horizonte visivel, sua expans3o ocorrerd no dambito do
sistema monetdrio global dominado pelo délar flexivel. E justamente essa dependéncia que leva Pequim
a promover a internacionalizagdo do renminbi: quanto mais empresas conseguirem liquidar suas
importacdes e exportacdes, e seus investimentos no exterior (sobretudo na Asia) em renminbi, menos o
Banco Central da China necessitara efetuar depdsitos no sistema financeiro americano” (CINTRA e PINTO,
2017, p.393).

% 0 caso da disputa pela tecnologia 5G e a guerra comercial travada pelo governo Trump sdo
emblematicos dessa nova fase de acirramento da competicdo econdmica entre EUA e China.
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4.2 — A reacio brasileira: a tentativa de surfar a “marolinha”
4.2.1 — Os impactos imediatos da crise no Brasil

Assim como no caso chinés, os impactos imediatos da crise de 2008 atingiram o
Brasil através da diminuicdo do comércio internacional e dos fluxos financeiros
internacionais. Contudo, os motivos para ter sido por vias indiretas, assim como os efeitos
que causaram, foram diferentes nos dois paises devido aos papéis distintos que eles
desempenham na economia-mundo capitalista e pelas diferencas nos respectivos modelos
de acumulacdo, que no caso do Brasil era o modelo liberal periférico, analisado no
Capitulo 2. Esta subsecao analisa entdo como os dois efeitos indiretos da crise impactam
o modelo liberal periférico brasileiro.

O setor financeiro brasileiro ndo ¢ fechado e nem fortemente controlado pelo
Estado como o da China, mas também nao foi atingido diretamente pela crise por ndo
estar envolvido diretamente no circuito financeiro dos titulos podres emitidos nos EUA.
Araujo e Gentil (2011) ressaltam que o setor bancario brasileiro ¢ muito concentrado em
poucas grandes instituicdes que consideravam mais lucrativo e seguro aplicar em titulos
publicos brasileiros do que os derivativos que geraram a crise no centro do sistema. As
instituicdes financeiras mais atingidas por efeitos da crise foram as de menor porte, que
se capitalizavam “via emissdo de Certificados de Deposito Bancario (CDBs) e
vinculando-os a contratos de derivativos cambiais, o que incorreu em perdas expressivas
ap6s a desvalorizagio cambial” (ARAUJO e GENTIL, 2011, p.11). Logo, percebe-se que
o setor financeiro brasileiro estava protegido dos impactos diretos da crise, causados pelo
grande envolvimento o circuito das subprime. O pais foi atingido principalmente pela
desvaloriza¢do cambial, provocada pela reducdo do comércio internacional e dos fluxos
financeiros internacionais.

O primeiro impacto sentido no Brasil pela eclosdo da crise foi através da redugao
dos fluxos financeiros internacionais, configurado no pais como uma diminui¢do na
entrada do capital internacional paralela a um aumento na saida do capital buscando
seguranga e recompor perdas na matriz. A forte saida de capitais se deu a partir do ultimo
trimestre de 2008, principalmente nos investimentos em portfolio e nos empréstimos de
fontes estrangeiras (ARAUJO E GENTIL, 2011; PAULA, MODENESI E PIRES, 2013;
BARBOSA, 2013). A repatriagdo de capital se deu também através do aumento da
remessa de lucros e dividendos das subsidiarias de multinacionais estrangeiras localizadas

no Brasil, para compensar perdas em outros mercados. Paula, Modenesi e Pires (2013)
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apontam que a saida de capital foi de US$ 22 bilhdes no ultimo trimestre de 2008. A
reducdo dos empréstimos estrangeiros foi relevante para a economia brasileira porque
“20% da oferta de crédito interno no Brasil tinha como fonte de financiamento (funding)
a capitacao de recursos fora do pais. Assim, quando a crise se acirrou e a oferta de crédito
caiu, os bancos brasileiros responderam com uma contracdo da sua oferta interna de
crédito” (BARBOSA, 2013, p.80). Dessa forma, a reducdo dos fluxos financeiros
internacionais tem o efeito no Brasil de reduzir o consumo e o investimento, via contragao
do crédito, além de provocar uma depreciagdo do real, via a saida de capital. O impacto
no PIB da diminui¢ao do consumo e do investimento podem ser vistos no grafico 11,
abaixo. Note-se que as curvas tém a mesma dire¢do, sendo a diminui¢do no investimento
mais severa que a do PIB e a do consumo. O que leva a concluir que os investimentos

estavam mais articulados com a dinamica dos fluxos internacionais de capital.

Grafico 11: Variagdo real trimestral de crescimento do Consumo, Investimento e PIB do Brasil
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Fonte: IPEA. Elaboragdo propria.

A reducdo do comércio internacional atinge o Brasil a partir do papel que passou
a desempenhar com a consolidagdo do eixo sino-americano de acumulagdo, o de
fornecedor de matérias primas para consumo e transformacao na China, principalmente.
Como ja visto no capitulo 2, esse eixo guiou a dinamica de acumulacdo mundial e causou
uma elevacgdo nos pregos das commodities, o que foi muito positivo para a economia
brasileira. Com a diminui¢do de dinamismo desse eixo na eclosdo da crise de 2008,
diminuiram os pregos ¢ as quantidades das commodities exportadas pelo Brasil (ARAUJO
E GENTIL, 2011; PAULA, MODENESI E PIRES, 2013; BARBOSA, 2013). Como pode

ser visto no grafico 12, as exportagcdes e importagdes brasileiras comegam a diminuir a
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partir do ultimo trimestre de 2008, mas, apesar de um déficit comercial de cerca de US$
535 milhdes em janeiro de 2009, mantém-se positiva nesse periodo de retracdo. Contudo,
aretracdao comercial, junto com a fuga de capitais, refor¢cou a tendéncia de desvalorizagao
do real. Paula, Modenesi e Pires (2013) calculam que a depreciacdo cambial foi de 42,6%

de 1° de setembro a 31 de dezembro de 2008.

Grafico 12: Balanca comercial mensal de bens e servigos do Brasil (2008-2009)
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Fonte: IBGE. Elaboragéo propria.

O efeito na economia da queda do comércio exterior e diminuicdo da entrada de
capital internacional foi uma recessdo técnica, com a desaceleragdo do PIB no ultimo
trimestre de 2008 e no primeiro de 2009 de 5% somados esses seis meses (BARBOSA,
2013). O setor industrial foi muito atingido por essa contragdo econdmica, com a industria
de transformacdo sofrendo uma queda de 28% nos meses de novembro e dezembro de
2008, implicando numa queda da utilizagdo da capacidade instalada de 84% de setembro
de 2008 para 76% em janeiro de 2009 (ARAUJO e GENTIL, 2011). No mercado de
trabalho, a retracdo econdmica se transformou em desemprego, que alcangou a taxa de
9% em marco de 2009 (ARAUJO E GENTIL, 2009). Barbosa (2013) e Araujo e Gentil
(2011) também percebem um terceiro canal de transmissao da crise para o Brasil além do
comércio e do fluxo financeiro. Esse terceiro canal ¢ o das expectativas, que ao se
tornarem negativas, contribuiram para a contrag@o do crédito e para decisdes de empresas
e familias adiarem, ¢ até mesmo cancelarem, investimentos ¢ consumo. Dessa forma, as
expectativas negativas dos agentes econdmicos contribuiram para a desaceleracdo das

atividades econdmicas no pais.
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4.2.2 — As politicas brasileiras de combate a crise de 2008

Diferente do contexto das crises da década de 1990, em 2009, o Brasil dispunha
de condi¢des melhores para enfrentar essa nova crise externa, com destaque para o grande
volume de reservas internacionais possibilitadas pela sua articulagdo ao eixo sino-
americano de acumulagdo. Como Paula, Modenesi e Pires (2013) ressaltaram, essas
condi¢des permitiram pela primeira vez desde a década de 1980, que uma crise externa
ndo levasse a uma deterioragdo fiscal do pais. Ao contrario, frente aos efeitos negativos
da crise de 2008 na economia brasileira, o governo foi capaz de adotar medidas
contraciclicas, baseadas em politicas fiscal e monetaria expansionistas. Essas politicas
tinham trés objetivos principais: expandir a liquidez da economia e manter a solidez do
setor bancario; manter aquecido o consumo interno; e expandir os investimentos.

O primeiro grupo de medidas, destinadas a combater a reversdo da liquidez da
economia ¢ a impedir repercussao da crise bancaria no Brasil, foi tomada basicamente
pelo Banco Central do Brasil (BCB), BNDES e os bancos publicos comerciais. Primeiro,
o BCE reduziu os depdsitos compulsorios das instituigdes financeiras e autorizou o uso
de até 40% para que as instituicdes financeiras de maior porte incorporassem as de médio
e pequeno porte, mais afetadas pelos efeitos da crise (BARBOSA, 2013; ARAUJO ¢
GENTIL, 2011). Enquanto a redugdao do compulsorio ndo surtia efeito na expansao do
crédito, o governo usou os Bancos publicos, principalmente o Banco do Brasil, a Caixa
Economica Federal e o BNDES, para aumentar a oferta de crédito. Enquanto os dois
primeiros se direcionavam o crédito para as familias e micro e pequenas empresas, 0
terceiro fez frente no financiamento privado de longo prazo com base em fontes externas
de capitagio e no investimento em infraestrutura (BARBOSA, 2013; ARAUJO ¢
GENTIL, 2011). Enquanto esses mecanismos eram acionados, o BCB mantinha
inalterada a taxa bésica juros, em 13,75% de setembro de 2009 a janeiro de 2009, quando
iniciou o seu processo de reducao até chegar a 8,75% em julho de 2009, permanecendo
nesse patamar até abril de 2010 (BARBOSA, 2013; ARAUJO e GENTIL, 2011). Essa
demora em reduzir uma taxa de juros ja alta para o padrdo internacional teve “impactos
contracionistas, constituindo uma componente recessiva interna aos impactos recessivos
de uma crise externa de grandes proporgdes” (ARAUJO e GENTIL, 2011, P.16).

No campo externo, o BCB utilizou parte das reservas internacionais para o
financiar exportadores e suprir as necessidades de liquidez do setor bancario brasileiro

(BARBOSA, 2013; ARAUJO e GENTIL, 2011; PAULA, MODENESI e PIRES, 2013).
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Nesse sentido, o BCB vendeu US$ 23 bilhdes de suas reservas internacionais no ultimo
trimestre de 2008 no mercado a vista e em leildes de venda com compromisso de
recompra (ARAUJO e GENTIL, 2011; PAULA, MODENESI e PIRES, 2013). Essas
operacdes ndo impediram a desvalorizagdo do cambio em 54% de agosto de 2008 a
dezembro de 2008 (ARAUJO e GENTIL, 2011). Contudo, também ndo implicaram na
diminuicdo drastica das reservas internacionais, que em setembro de 2008 alcangavam
USS$ 207,5 bilhdes, passando para US$ 204 bilhdes em outubro e fechando o ano em US$
206,8 bilhdes (ARAUJO e GENTIL, 2011). Assim, a liquidez brasileira foi incentivada
pelo setor publico, que ndo passou por maiores dificuldades pelo movimento nos paises
centrais também no sentido de expansio da liquidez’®.

O segundo grupo de medidas, pensadas para combater o desaquecimento do
mercado interno, também foi beneficiado pelo grupo anterior de medidas, uma vez que a
expansdo da liquidez incentivava o aumento do consumo. Esse grupo também contou
com medidas fiscais expansionistas. Com a eclosdo da crise, o governo se negou a alterar
o seu programa de gastos publicos, aumentando as transferéncias de renda e os gastos
com o funcionalismo. Foi mantida a politica de aumento do salario-minimo, que elevou
as despesas com os salarios dos servidores, a previdéncia social, o abono salarial e o
seguro-desemprego. Também cresceu o numero de familias atendidas pelo programa
Bolsa Familia (BARBOSA, 2013; ARAUIJO e GENTIL, 2011; PAULA, MODENESI e
PIRES, 2013). Assim, o governo conseguiu manter a renda da populagdo que trabalhava
ou era atendida pelo servigo publico.

Em paralelo a essas agdes de fortalecimento da demanda agregada, estavam as
desoneragdes fiscais, que foram estimadas em 0,3% do PIB de 2009 (ARAUJO e
GENTIL, 2011). Além de diminuir o custo de produgao das empresas, contribuindo para
a manuten¢do do emprego no setor privado e para incentivar o investimento privado, as
desoneragdes também diminuiam os pre¢os para incentivar o consumo. Os setores
contemplados pelas desoneragdes foram basicamente os de bens de consumo duraveis,
inicialmente sendo direcionadas para o setor automotivo, estendendo para os
eletrodomésticos de linha branca e para o setor moveleiro (BARBOSA, 2013; ARAUJO
e GENTIL, 2011; PAULA, MODENESI e PIRES, 2013). Além disso, Barbosa (2013)

também ressalta a redugdo da tributagdo nos investimentos em bens de capital e no

56 As politicas expansionistas nos paises centrais acabam transbordando para as demais regides, aliviando
a situacdo fiscal de muitos paises, como é o caso do Brasil (BARBOSA, 2013; ARAUJO e GENTIL, 2011).
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Imposto de Renda das familias de classe média, com a criagdo permanente de mais duas
faixas intermediarias de tributagao.

Observa-se entdo como essas politicas de aquecimento do mercado interno, assim
como a decisdo governamental de manter seu programa de despesas primadrias, também
estavam ligadas ao terceiro grupo de medidas, as orientadas para a expansao do
investimento. Essas medidas consistem, basicamente, em: prosseguimento do Programa
de Aceleragio do Crescimento (PAC), ampliando os gastos em infraestrutura,
principalmente na area de transportes e logistica; expansao do investimento da Petrobras
na exploracao e producao de petrdleo; e ao langamento do programa de moradia popular
Minha Casa Minha Vida (MCMYV), com a meta de construir um milhdo de unidades
habitacionais em 2009 e 2010 (BARBOSA, 2013; ARAUJO ¢ GENTIL, 2011; PAULA,
MODENESI e PIRES, 2013). Barbosa (2013) chama atencdo para a concentracdo de
investimentos em construgdo civil, uma industria intensiva em trabalho e pouco intensiva
em importacdes. Além desses investimentos, Paula, Modenesi e Pires (2013) apresentam
também o financiamento do BNDES de R$100 bilhdes a taxas subsidiadas para a
expansao do investimento privado.

Contudo, Aratjo e Gentil (2011) criticam a demora na expansdo desses
investimentos. Os autores mostram que os investimentos federais permaneceram
estagnados entre dezembro de 2008 e margo de 2009, s6 voltando a se expandir apds o
anuncio da redu¢ao do superdvit primario nesse més de marco. Considerando que as taxas
de juros s6 foram diminuidas a partir de janeiro de 2009, como dito anteriormente, pode-
se perceber como a demora na resposta do governo pode ter retardado a recuperagao
econdmica. Ademais, Aratjo e Gentil (2011) também criticam a propria existéncia do
superavit, que em 2009 foi de 2,06% do PIB, cerca de RS$ 64,5 bilhdes, uma ampla
margem que podia ter sido preenchida por politicas anticiclicas. Os autores criticam a
justificativa dada, que era necessario para o controle da divida publica, uma vez que o
que mais incidia no endividamento eram os juros € a valorizagdo cambial. Esse fato
mostra como o modelo liberal periférico ndo foi abandonado mesmo durante a maior crise
mundial em 70 anos. Apesar disso, Aratjo e Gentil (2011) mostram que a taxa de
investimento em relagdo ao PIB, considerando as trés esferas da federagdo e empresas
estatais federais, foi de 4,38%, a maior dos 15 anos anteriores, quando o modelo liberal
periférico foi adotado no Brasil.

A combinagdo dessas politicas cumpriu os seus objetivos de reaquecimento da

economia brasileira, que ja apresentava sinais de recuperagdo no proprio ano de 2009,
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mais especificamente no segundo e terceiro trimestres, quando cresceu 1,1% e 1,2%
respectivamente (ARAUJO e GENTIL, 2011, p.13). Em 2010, o PIB cresceria 7,5%. De
acordo com Barbosa (2010), as causas dessa recuperagdo foram o investimento, que
cresceu 4,6% no periodo de 2009 a 2010 e o consumo das familias, com expansdao média
de 5,6%. O autor ressalta que ambas as taxas sdo maiores que a propria taxa de
crescimento do PIB no periodo. E necessario destacar que a recuperagio brasileira esta
muito ligada a recuperagdo no centro do sistema e no Leste Asiatico. Com o
reaquecimento do comércio internacional, houve uma recuperagdo nos precos das
commodites. Aratjo e Gentil (2011) ressaltam que essa recuperagdo criou na pauta de
exportagdes brasileira um “rapido movimento de especializagdo regressiva durante o
primeiro semestre de 2009, quando a participacao dos produtos basicos sobe de 37% em
setembro de 2008 para 47%”. (ARAUJO e GENTIL, 2011, p.28).

A anélise do setor externo ¢ importante porque o modelo de desenvolvimento
brasileiro tende a aumentar a vulnerabilidade externa do pais. Barbosa (2013) mostra que
as exportagdes de bens e servigos ficaram praticamente estagnadas nos anos de 2009 e
2010, quando as importagdes tiveram um crescimento real médio de 9,8% ao ano. A
situagdo das contas externas ndo se deteriorou por causa da entrada de capital externo
promovida pelas medidas expansionistas das economias centrais e atraido pelas altas
taxas de juros pagos pelo BCB. Nesse sentido, o autor aponta a volta da apreciagdo da
moeda brasileira, que passou de R$2,34 no final de 2008, para R$1,66 no final de 2010.
Aratjo e Gentil (2011) mostram que essa valorizacdo do cambio acabou por impactar no
crescimento da divida liquida em R$74,5 bilhdes. Contudo, essa combinagdo de fatores
ainda permitiu ao Brasil aumentar o seu estoque de reservas internacionais, que em
janeiro de 2010 chegava a quase US$250 bilhdes (BARBOSA, 2013).

Apesar das criticas de Araujo e Gentil (2011) de que, ao manter a geracao de
superavits primarios, o governo brasileiro teria adotado uma politica fiscal conservadora
em comparagdo com os demais paises, em apenas dois trimestres, a politica econdmica
conseguiu contornar os efeitos da crise. A partir do final de 2010, o governo comegaria a
desarticular esse arranjo anticiclico por acreditar necessdria uma estabilizagdo da
economia nacional para a manuten¢do do modelo liberal periférico, temendo o retorno de

pressoes inflaciondrias.
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4.2.3 — O Brasil p6s-2008: uma nova década de estagnacio

Apesar de a economia brasileira ter se recuperado rapidamente dos efeitos da
crise, a década seguinte foi marcada por um periodo de estagnacdo economica. A década
de 2010 inicia com a tentativa de realizar um processo de pequenas alteragdes no modelo
liberal periférico, a partir do que ficou conhecido como a Nova Matriz Economica
(NME), que pretendia fazer com que o investimento guiasse o crescimento brasileiro.
Com o fracasso dessa politica, abre-se a fase que vem até a atualidade de recrudescimento
do modelo liberal periférico, retirando o dinamismo do modelo ao ndo expandir o
investimento e se voltar para desarticular os mecanismos incentivadores do consumo. A
pequena expansdo da economia brasileira no periodo se daria via exportagdes,
principalmente da industria extrativista e do agronego6cio, em um cendrio de reversao
produtiva.

A desativacao das politicas expansionistas de combate a crise no final de 2010
e as vésperas do inicio do governo de Dilma Rousseff (2011 a 2016), inaugurou um
periodo em que se tenta conferir novo dinamismo do modelo liberal periférico via adocao
da Nova Matriz Econémica. O objetivo era “reorientar o crescimento dando primazia a
diversificacdo industrial e ampliacdo da infraestrutura tendo como categoria chave, o
investimento autbnomo” (CARNEIRO, 2017, p.16). Esse objetivo seria alcancado a partir
da manipulacdo de precos relativos pelo Estado (principalmente os juros, cambio,
trabalho e energia) e a utilizacdo do BNDES e da Petrobrés para guiar os investimentos,
com maior participagdo do setor privado. O intuito era diminuir o poder do tripé
econdmico na conducao do crescimento do pais. A NME seria construida com “a redugao
dos juros, a desvalorizagdo do real, a contencao de gastos e investimentos publicos e uma
politica de desoneragdes tributdrias cada vez mais ampla, além da expansao do crédito do
BNDES e o represamento das tarifas de energia” (CARVALHO, 2018, p.59).

Em pouco tempo, essa tentativa de reforma do modelo liberal periférico para
transformar o investimento privado em motor do crescimento brasileiro entra em crise
por um conjunto de causas: a deterioracao fiscal resultante da condugdo macroecondmica

que impediu o controle dos precos relativos®’; a incapacidade do setor privado de expandir

570 controle dos precos se deu principalmente via desvaloriza¢gdo cambial, diminui¢3o das taxas de juros,
diminuicdo dos custos do trabalho e diminuicdo dos precos de energia elétrica. A politica de controle da
volatilidade da taxa de cdmbio foi bem-sucedida inicialmente e resultou na menor volatilidade desde a
instauracdo do cambio flexivel em 1998 (CARNEIRO, 2017), mas a perda de competitividade das
exportagdes, a pressdo inflaciondria e a reversdao de liquidez no centro do sistema inviabilizou a
manutencdo da desvalorizagdo (CARVALHO, 2018). A diminuicdo da taxa de juros também foi levada a
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os investimentos como esperado®; a crise na Petrobras e no setor industrial associado’”;
e o ambiente da economia mundial que piorou a deterioragio fiscal®®. O expansionismo
da politica fiscal entre 2012 ¢ 2014 ndo resultou em novo ciclo de dinamismo porque
“esse estimulo fiscal se deu sobretudo por meio de subsidios e desoneragdes, que se
mostraram pouco efetivos em dinamizar a demanda agregada, e em detrimento dos
investimentos publicos” (CARVALHO, 2018, p.87), que teriam efeitos multiplicadores
capazes de redinamizar a economia. O periodo de tentativa de reformas termina em 2015,
quando se inicia um ajuste fiscal em que o governo tenta combater a deterioragao fiscal e
conter o desequilibrio da relagao divida/PIB. Contudo, o governo nao consegue manter o
apoio politico necessario para atravessar a tempestade perfeita que se formou®! e é
derrubado.

Os dois governos seguintes, Temer (2016 a 2018) e Bolsonaro (2019 a atualidade),
seguem e aprofundam a agenda de consolidagdo fiscal. Saad-Filho (2020) lista trés

principais medidas tomadas por Temer nessa direcao:

“(1) a mudanca nos contratos da exploracdo do petréleo para favorecer o
capital transnacional em detrimento da Petrobras, com desmantelamento e
desnacionalizacdo parciais da empresa (outubro de 2016); (2) uma emenda

cabo entre 2011 e 2013, quando as taxas reais de juros chegaram ao menor patamar desde 1994
(CARNEIRO, 2017), mas com a reversdo de liquidez internacional e a pressdo inflacionaria, essa politica
também é abandonada. A diminui¢do dos custos do trabalho se deu por meio das desoneragdes fiscais,
que inicialmente eram destinadas a setores industriais especificos, mas que foram se generalizaram,
saindo de RSS 200 milhdes em 2012 para R$1,5 bilhdes em 2014, equivalente a 0,5% do PIB (CARVALHO,
2018; CARNEIRO, 2017). A diminuicdo dos pregos de energia elétrica seria inicialmente de 18% para
residéncias e 32% para industria e comércio, mas foi inviabilizada pela grande estiagem que acometeu o
Brasil em 2014-2015 e pela reversdo politica em 2015 para combater a deterioragdo fiscal (CARVALHO,
2018; CARNEIRO, 2017).

%8 O objetivo do governo era diminuir os custos do setor privado, fazer parcerias publico-privadas e
financiar as empresas privadas para que elas conseguissem expandir o investimento. O que ocorreu,
contudo, foi que nas areas prioritarias, Transporte, Energia, Telecomunicagdes e Agua e Saneamento, o
investimento aumentou 0,5% do PIB quando comparado com o periodo 2006/2010 (CARNEIRO, 2017).
Apesar de as margens bruta de lucro estarem estdveis entre 2011 e 2014, as liquidas declinam devido ao
custo da divida (em grande parte em ddlar). Carneiro (2017) mostra que enquanto os custos de producdo
aumentam 4,6%, o custo das dividas aumenta 80%. O crescimento do investimento privado caiu de 17,9%
em 2010 para 0,8% em 2012; em maquinas e equipamentos, caiu de 1,5% para 0,2% no mesmo periodo
(CARVALHO, 2018).

59 A rentabilidade da Petrobras foi atingida pela desvalorizacdo do real, pela queda no preco internacional
do petrdleo, a politica de contelddo nacional, o aumento do seu endividamento e dos seus planos de
investimento em refino e de extragdo da camada pré-sal. Além disso, também foi atingida, junto com os
setores produtivos ligados a ela, pela Operacdo Lava-Jato, que levou a cancelamento de contratos,
investimentos e até faléncia de empresas (CARNEIRO, 2017; BARBOSA, 2020).

80 Se durante o combate a crise, a semiperiferia e periferia foram beneficiados pela liquidez resultada do
quantitative easing no centro do sistema, esse cenario mudaria em 2010-2012 por causa da crise do euro
e principalmente a partir de 2013, com o inicio da reversdo de liquidez com o fim da politica expansionista
do FED, o tapering.

51 Pinto et al (2019) decorrem sobre a relacdo entre a crise econdmica, a crise politica e a crise institucional
gue levam ao fim dos governos PT até a ascensdo de Bolsonaro.
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constitucional congelando gastos primarios (excluindo o pagamento de juros
da divida publica interna) em termos reais por 20 anos (dezembro de 2016);
(3) uma reforma legal drasticamente liberalizante do mercado de trabalho
(julho de 2017); e (4) uma determinada tentativa de reformar pensdes e
seguranca social que permaneceu pendente” (SAAD-FILHO, 2020, p.13-14).

A pendente reforma da previdéncia foi concluida no governo Bolsonaro. Apesar
de ndo ser a reforma radical proposta pelo governo, baseada no modelo chileno, foi um
esforco de reducdo de gastos do Estado para a adequacdo momentanea do orcamento
brasileiro ao novo teto de gastos (BARBOSA, 2020). A continuidade da politica
econdmica dos dois governos ¢ perceptivel, sendo a politica econdmica de Bolsonaro
ainda mais radical em dois aspectos, de acordo com Barbosa (2020). O primeiro, a
contracdo dos gastos publicos na primeira metade de 2019 para além do que era exigido
pelo teto de gastos. A segunda, a manutencao do patamar da taxa de juros em um cenario
de tendéncia de inflagao baixa e a sua lenta diminui¢do. A taxa Selic foi mantida em 6,5%
até julho de 2019, quando comegou a ser diminuida até chegar a 4,25% no inicio de 2020.
Esses dois comportamentos diminuiram o espago para uma maior recupera¢ao da
economia, apesar de um leve aumento do PIB e pequena diminui¢do do desemprego e da
capacidade ociosa no ano de 2019. De acordo com Barbosa (2020), as maiores conquistas
dos governos Temer e Bolsonaro estdo na politica monetaria, com a reducgdo da inflagao
e da taxa basica de juros no Brasil. Contudo, dada a desaceleracdo econdmica no periodo,
nao ha sinal de que seja uma realidade sustentavel.

O resultado dessa década de inconsisténcia da politica econdmica e
aprofundamento do modelo liberal periférico foi a estagnacdo. Os graficos 13 e 14
apresentam as taxas de crescimento do PIB e o valor do PIB deflacionado em 2010,
respectivamente. Observa-se que o Brasil ndo conseguiu voltar ao patamar das taxas de
crescimento pré-crise, mesmo com o extraordindrio crescimento de 7,5% em 2010. A
média de crescimento do PIB nos dez anos anteriores a crise (1998-2007) foi de 2,97%,
enquanto a média no periodo de eclosao e pos-crise foi de 1,57%, um pouco maior que a
metade da média do periodo anterior. Isso traduz um PIB com um crescimento muito
discreto no periodo pds-crise. Comparando o PIB de 2008 ao de 2019, hd um aumento de

apenas US$ 219 bilhdes, cerca de 9,3% nesses 12 anos.
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Grafico 13: Taxas de crescimento do PIB (1998-2019).
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Fonte: Banco Mundial. Elaboragdo propria.

Grafico 14: PIB brasileiro em dolares constantes a 2010 (trilhdes).
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Fonte: Banco Mundial. Elaboragéo propria.

Ao se analisar a composi¢ao do PIB brasileiro no periodo, observa-se também
uma pequena varia¢ao na divisdo do produto entre os setores da economia, como visto no
grafico 15. O setor primario se manteve entre 4,1% e 4,8%, enquanto as variagdes de
maior destaque estdo nos setores secundario e terciario. O setor secundario, que conseguia
se manter em um pouco acima dos 20% do PIB, diminuiu até chegar a 17,9% em 2019.
O setor terciario, que equivalia a 56,8% do PIB em 2008 e passou a responder por 63,2%
do PIB em 2019. Essa variacdo também pode ser observada ao se analisar o emprego em
cada setor, como mostra o grafico 16. Contudo, nessa dindmica, tanto o setor primario

como o secundario perdem espaco para o terciario. Considerando que no setor primario
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ndo houve diminui¢do equivalente de produto, os dados podem indicar um ganho de

produtividade do setor primério brasileiro, que ndo houve no secundario.

Grafico 15: Porcentagem de cada setor da economia brasileira no PIB (2008-2019).
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Fonte: Banco Mundial. Elaboragao propria.

Grafico 16: Porcentagem do emprego em cada setor da economia brasileira (2008-2019).
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Fonte: Banco Mundial. Elaboragao propria.

Infere-se dos dados que a industria foi a mais atingida no periodo pos-crise, apesar
do esfor¢o inicial do governo Dilma Rousseff de incentivar a diversificacdo e a
produtividade do setor industrial. Manteve-se a tendéncia de perda do espaco da industria
no PIB brasileiro, que ja era perceptivel no periodo anterior a crise, da expansao
financeira do ciclo de acumulag¢do estadunidense, como observado no Capitulo 2. O papel
de exportador de matérias-primas e alimentos para sustentar principalmente o

crescimento do Leste Asidtico ¢ mantido e pode ser observada na estabilidade do setor
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primario brasileiro e na propria dindmica do setor industrial. O grafico 17 mostra que a
variagdo do produto da industria extrativa em porcentagem do PIB no periodo pos-crise
acompanha a demanda externa. Diminui com a eclosdo da crise, recuperou-se com o
resultado das politicas expansionistas no Leste Asiatico, nos EUA e Europa; voltou a cair
com a diminui¢do nos precos internacionais de commodities no final de 2014; e subiu a
partir de 2016, com a recuperacao relativa desses pregos.

Grafico 17: Variacdo do produto da industria extrativa em porcentagem do PIB (2008-2019)
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Fonte: IBGE. Elaboragéo propria.

Enquanto a industria extrativa esta atrelada aos movimentos da economia-mundo
capitalista, a industria de transformagdo brasileira sofre as consequéncias da gestdo
erratica da politica econdmica nesse periodo, como pode ser observado no grafico 18. De
2008 a 2019, em apenas trés momentos as taxas de crescimento da industria foram
positivas: no ano de 2010 (9,19%), resultado das politicas contraciclicas contra a crise;
no ano de 2013 (3%), como consequéncia inicial das politicas de incentivo do governo
Dilma Rousseft; e em 2017 (2,3%) € 2018 (1,39%), devido aos efeitos de redugao de juros
e desvalorizagdo cambial no governo Temer. Movimento similar pode ser visto na
industria de média e alta tecnologia, como observado no grafico 19, que mostra a
porcentagem do valor adicionado das industrias de média e alta tecnologia no produto
industrial de 2008 a2018. E importante destacar que, até 2018, esses setores ndo voltaram
ao patamar de 2008, ou seja, mesmo conseguindo se recuperar do declinio acentuado dos
efeitos imediatos da crise, ndo foram capazes de superar a estagnacao do periodo do

modelo liberal periférico.
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Grafico 18: Variacdo real do PIB da industria de transformagao (2008-2019)
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Fonte: IBGE. Elaboragdo propria.
Grafico 19: Valor adicionado das industrias de média e alta tecnologia, incluindo construgdo, como

porcentagem da produg¢@o industrial (2008-2019).
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Fonte: Banco Mundial. Elaboragao propria.

Vista através do comportamento das exportacdes e importacdes brasileiras®?, a
estagnacdo do setor industrial se torna uma verdadeira regressao produtiva, como
mostram Sarti e Hiratuka (2017, p.11), que ja percebiam a tendéncia de transbordamento
para o exterior da demanda industrial brasileira no periodo pré-crise, identificam o

acentuamento dessa tendéncia depois da crise de 2008. Esse fato explica também a

62 Os trabalhos de Carvalho e Carvalho (2011) e Lopes (2017) sdo importantes para compreender a
dimensdo da regressdo produtiva brasileira, sendo o segundo trabalho inclusive um esfor¢o a partir de
uma perspectiva histérica-mundial similar a construida nesta dissertacao.
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dificuldade de as empresas industriais aumentarem a sua produg¢do com as medidas do
governo Dilma, uma vez que, com a desvalorizagdo cambial, além do aumento dos custos
com a divida em dolar dessas empresas, houve também o aumento com os custos de bens
intermediarios importados. Esse processo levou ao “aprofundamento da especializagao
regressiva da estrutura industrial, a redu¢ao do grau de industrializacao (relagao entre o
VAM [valor adicionado manufatureiro] e o PIB) e a perda da participagdo no VAM global
e regional” (SARTI e HIRATUKA, 2017, p.12).

A analise das consequéncias da reagdo brasileira a crise mostra que o pais nao foi
capaz de desenhar politicas publicas que melhorassem a capacidade do pais de expandir
a sua apropriacdo do excedente mundial. O setor industrial, o que confere maiores efeitos
multiplicadores a economia, principalmente na incorporacao de novas tecnologias, ¢ o
mais afetado no periodo. Se durante a expansao financeira, anterior a eclosdo da crise, o
setor viva uma situacdo de rigidez estrutural, como abordado no Capitulo 2, apds a crise,
essa rigidez se tornou uma regressao produtiva. Com o fracasso dos planos para dinamizar
a economia através do investimento e a crise politica e econdmica que se seguiu, o pais
ficou a deriva em meio aos fluxos de capitais e mercadorias das dindmicas da economia-
mundo capitalista. Dinamicas que o Brasil passa a ter pouca influéncia sobre, sendo
resultadas de conflitos entre as diferentes estratégias de ordenamento da economia-mundo

capitalista por parte dos Estados Unidos e da China, principalmente.

4.3 — A evolucio da posicao estrutural da China e do Brasil na economia-mundo

capitalista (1980-2019)
4.3.1 — Analise da posicao estrutural da China e do Brasil

Uma vez analisados os impactos imediatos da crise, as politicas de combate a eles
e os desdobramentos dessas politicas e dos impactos duradouros da crise no periodo pos-
2008 da China e do Brasil, ¢ chegado o momento de saber como esses processos se
refletem na posi¢dao estrutural da China e do Brasil na economia-mundo capitalista.
Babones (2005) apresenta o que seriam trés grupos de estudos que tentam operacionalizar
empiricamente, de diferentes maneiras, o conceito de posi¢do estrutural no sistema-
mundo capitalista. Dois desses grupos, o de analise de redes sociais (SNYDER e KICK,
1979; NEMETH e SMITH, 1985; KICK, 1987, SMITH ¢ WHITE, 1992; ¢ VAN
ROSSEM, 1996) e do continuum de status e poder (TERLOUW, 1992; KENTOR, 2000;
e VAN ROSSEM, 1996) operacionalizam o conceito de posicao estrutural dos Estados

ao combinar variaveis econdmicas e politicas em seus modelos. Apesar dos ganhos das
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conclusdes desses estudos para o desenvolvimento do conceito®, Babones (2005)
encontra algumas distor¢des importantes causadas pelas metodologias usadas que
limitam tanto a capacidade de representar e operacionalizar as posigdes estruturais como
a possibilidade de desenvolvimento de novos trabalhos a partir de suas metodologias.
De acordo com Babones (2005), o terceiro grupo de estudos, baseados no nivel de
renda, tem como maior representante o trabalho de Arrighi e Drangel (1986).
Diferentemente dos dois outros grupos de estudos, os pesquisadores nesse caso estdo
preocupados exclusivamente em medir a posi¢ao estrutural dos Estados na hierarquia

mundial de riqueza, como registrado no trecho a seguir:

“uma posi¢do em relacdo a divisio mundial do trabalho e nunca para nos
referirmos a uma posi¢do no sistema interestatal. Ao fazer isso, ndo sugerimos
que o comando das arenas econOmica ¢ politica mundiais ndo esteja
estritamente interrelacionado. Pelo contrario, queremos enfatizar que a
separacdo dos dois tipos de comando é uma peculiaridade da economia
capitalista mundial (em oposi¢do aos impérios mundiais), que deve ser
submetida a um detalhado exame empirico e tedrico, em vez de ser suposta
através da postulagcdo de sua identidade” (ARRIGHI ¢ DRANGEL, 1998,
p.144).

O que os autores estdo defendendo a partir dessa forma de medir a posi¢ao
estrutural dos Estados em uma economia-mundo capitalista ¢ que, diferentemente dos
sistemas historicos de impérios-mundo, a economia-mundo capitalista ¢ unificada por
uma divisao mundial do trabalho em um mundo caracterizado pela fragmentacao politica.
Assim, pretender medir a posi¢do estrutural de um Estado na hierarquia mundial de
riqueza, sem levar em consideragdo caracteristicas politicas, ndo nega as implicagdes
politicas dessa posi¢do na hierarquia, mas as isolam para uma medicao estrita dos ganhos
de cada pais na divisdo mundial do trabalho. Sendo entdo essa separagdo das hierarquias
uma escolha metodologica e ndo um reconhecimento cientifico e politico da separagdo
das duas esferas de acumulag@o. Dessa forma, esse método evita as possiveis distor¢des
presentes nos outros grupos mencionados acima. Arrighi e Drangel (1998) defendem
entdo que essa combinagdo dos aspectos politicos e econdmicos deve ser feita
posteriormente, com um maior desenvolvimento tedrico e empirico para essas questoes.
Pelos mesmos motivos desses autores, nesta pesquisa foi adotada a mesma estratégia de
pensar a posi¢do estrutural da China e do Brasil estritamente na hierarquia mundial de

riqueza. Acreditamos que, mesmo com essa limita¢do, os achados da nossa pesquisa

8 De acordo com Babones (2005), os trabalhos do grupo de anélise de redes sociais s3o os que melhor
permitem analisar as posi¢Ges estruturais como regides de papéis especificos desempenhados na
economia-mundo, enquanto os do grupo do continuum permitem enxergar uma hierarquia de paises no
sistema-mundo capitalista com base no acimulo de caracteristicas politicas e econdémicas.
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poderdo contribuir com estudos futuros que empreguem novas metodologias para se
medir a posi¢do estrutural da China e do Brasil no sistema-mundo capitalista como um
todo.

Tendo esclarecido entdo o principal objetivo do tipo de medigdo da posigao
estrutural dos Estados nesta dissertacdo, devemos mostrar como essa medicao foi
realizada. Arrighi e Drangel (1998) seguem o raciocinio elaborado por Wallerstein (2000)
de que todos os Estados abrigam em suas jurisdicdes uma combinacdo de atividades
produtivas periféricas e centrais. Além disso, ¢ importante destacar a impossibilidade de
se identificar atividades como intrinsicamente periféricas ou centrais, uma vez que o
sistema-mundo capitalista ¢ marcado pela mudanga continua e aquilo que ¢ atividade
central em um momento deixa de sé-lo em outro. Nas palavras dos autores, “uma
atividade especifica ser [central ou periférica] depende de suas relagdes sempre mutaveis
de cooperagao e de competicao com todas as outras atividades da economia mundial”
(ARRIGHI e DRANGEL, 1998, p.162). Assim, a identificacdo do stafus de uma atividade
produtiva seria sempre uma identificacdo contingencial, relacionada com todas as demais
atividades produtivas daquele momento especifico na economia-mundo capitalista.

Seguindo os pressupostos da Economia Politica dos Sistemas-Mundo, a logica
capitalista, que orienta as atividades produtivas, faz com que os agentes estatais e privados
busquem controlar as atividades mais lucrativas de um determinado momento. Essa ¢ a
defini¢do basica de atividades centrais que os autores usam para pensar a estratificagdo
da economia-mundo capitalista sem precisar identificar quais seriam essas atividades em
cada periodo. Decorre desse pressuposto que “as atividades de nucleo organico
comandam recompensas agregadas que incorporam a maioria dos, se ndo todos os,
beneficios globais da divisdo mundial do trabalho, enquanto que as atividades de periferia
comandam recompensas agregadas que incorporam poucos, se € que incorporam algum,
daqueles beneficios” (ARRIGHI e DRANGEL, 1998, p.162).

Esse ¢ o caminho pelo qual os dois autores vao elaborar maneiras de verificar
empiricamente a estratificagdo da economia-mundo capitalista. Arrighi e Drangel (1998)
defendem que, se um Estado possui uma maior parcela de atividades centrais dentro de
sua jurisdi¢do, maior a parcela de ganhos da divisdo mundial do trabalho seré detida pelos
residentes desse Estado, sendo o inverso também verdadeiro. Assim, “as diferencas no
comando sobre os beneficios totais da divisdo mundial do trabalho devem
necessariamente se refletir em diferengas comensuraveis no PNB per capita dos Estados

em questao” (ARRIGHI e DRANGEL, 1998, p.163).
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Arrighi e Drangel (1998) entdo constroem a estratificagdo da economia-mundo
capitalista a partir do PNB per capita, que ¢ “uma medida indireta e aproximada da
combinagdo de atividades de nticleo organico e de periferia que se encontram dentro da
jurisdicdo de um dado Estado” (ARRIGHI ¢ DRANGEL, 1998, p.163). A decisao de
elaborar a estratificacdo a partir do logaritmo do PNB per capita, em dodlares a taxas de
cambio de mercado deveu-se a que os dois autores estavam “mais interessados nas
diferengas relativas do que nas diferencas absolutas entre os Estados [...] mais
interessados nas diferencas de comando sobre os recursos economicos mundiais do que
nas diferencas em padrdes reais de vida” (ARRIGHI e DRANGEL, 1998, p.163). Ao final
do estudo, constaram que a economia-mundo capitalista se apresentava estratificada nas
trés zonas preconizada por Wallerstein (2000), cada uma agrupando paises com retornos
da divisao mundial do trabalho que permitia os classificar como periféricos,
semiperiféricos e centrais®*.

Em nossa pesquisa adotamos os mesmos pressupostos de Arrighi e Drangel (1998)
para analisar o que a eclosdo da crise de 2008 altera na posi¢ao da China e do Brasil na
estratificacdo da hierarquia mundial de riqueza desde o inicio da expansao financeira do
ciclo sistémico de acumulagao estadunidense. Para tanto, sdo separados dois periodos,
1980-2008 e 2008-2018. Os graficos abaixo (20 e 21) mostram a estratificagdo da
hierarquia mundial de riqueza em cada um dos trés anos selecionados (1980, 2008 e
2018). No eixo horizontal estdo os niveis de renda em log PNB per capita e no vertical a
porcentagem populacional, sendo a linha a distribui¢ao de frequéncia no ano selecionado
do percentual da populagao mundial por intervalos de renda, suavizada pela média mével
de trés intervalos de renda. As tabelas (2 e 3) que acompanham os graficos mostram a

posi¢do da China e do Brasil na estratificagdo mostrada nos gréaficos.

6 E importante ressaltar que essa estratificacdo se baseia em dados de 1938 a 1983 do Banco Mundial.
Karatasli (2017) segue os mesmos pressupostos de elaboracdo da pesquisa que Arrighi e Drangel (1986),
sendo que estende o periodo estudado até alcancar a formagdo do sistema-mundo capitalista no século
XVI, utilizando dados do Maddison Project Database, além de atualizar o método estatistico para uma
distribuicdo melhor dos Estados nos log PNB per capita. Seu resultado ndo mostra uma estabilidade
trimodal da estratificagdo da economia-mundo capitalista, mas uma evolug¢do de uma distribuigdo Unica
entre 1500-1700, para uma bipartite em 1700-1900 e, a partir de entdo, a estrutura trimodal encontrada
por Arrighi e Drangel (1986), sendo que desde 1990, hd um movimento de estruturagdo em quatro partes,
com uma periferia inferior e uma periferia superior; essa ultima se aproximando da semiperiferia. Esses
resultados ndo contradizem a elaboracdo inicial de Wallerstein (2000), como pode ser visto na pagina 184
do artigo de Karatasli (2017). Os resultados indicam que a economia-mundo capitalista tem se
caracterizado por equilibrios dinamicos e pontuais, com uma hierarquia mundial de riqueza que tem se
transformado durante periodos de crise de hegemonia e transicdo, abrindo espago para novas
configuragdes de hierarquias.
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Iniciando a analise do grafico 20, ¢ importante destacar como a financeirizagao da
economia e a reestruturagdo produtiva mundial alteram a configuracdo da economia-
mundo capitalista a partir da observacdo das diferencas entre as linhas referentes aos anos
de 1980, inicio da conjuntura, e 2008, momento de crise da mesma conjuntura. Ha uma
rearticulacdo da estratificagdo de acordo com a evolugao da apropriacao dos excedentes
pelos paises no periodo. Notadamente, hd uma concentragdo muito maior da populagdo
mundial em 1980 na periferia da economia-mundo, enquanto em 2008 essa concentragao
diminui, aumentando o volume da populagdo mundial nos estratos intermediarios de
renda. Essa analise vai ao encontro do que Arrighi (2002) apontou, abordado no Capitulo
2, que, a partir da expansao financeira, a semiperiferia e periferia podiam ser classificadas
em dois grupos, um seria composto pelos paises mais beneficiados pela conjuntura; o
outro pelos paises que perdiam a sua competitividade em meio aos dois processos que
passavam a organizar a acumulacdo sistémica no periodo. Assim como também corrobora
o diagnodstico de Karatasli (2017) sobre o periodo de transi¢do da configuragdo da
hierarquia mundial de riqueza iniciado a partir da década de 1990.

Comegando com a andlise do primeiro periodo (1980-2008), o grafico 20 e a
tabela 2 mostram que a China estava na periferia da economia-mundo capitalista (7.5,7.6)
no inicio da expansdo financeira. Com os processos de reforma interna e de articulagio a
conjuntura, analisados no Capitulo 2, a China conseguiu mudar a sua posi¢do estrutural
na estratificacdo da riqueza mundial até chegar a niveis intermedidrios de renda (9,9.1).
Quanto ao Brasil, constata-se que o pais ja estava nesses niveis intermedidrios no inicio
da expansdo financeira (9,9.1) e com o decorrer da conjuntura, ndo ha uma alteragao
relevante dessa posicao (9.4,9.5).

Assim, a interpretagdo realizada no Capitulo 2 de que a China ¢ bastante
beneficiada pela nova conjuntura enquanto o Brasil ndo apresenta ganhos tdo expressivos,
por causa dos papéis distintos que cada um passa a desempenhar, ¢ corroborada pelas
variacoes das posicoes dos dois paises no grafico. Como a China ocupa um papel cada
vez mais essencial para a reprodugdo dos dois processos principais para a expansdo da
acumulacdo mundial no periodo, seus ganhos sdo maiores e sdo refletidos em uma maior
movimentagdo na estratificacdo de riqueza mundial. Sendo o Brasil um s6cio menor
nesses dois processos, com atividades de menor apropriagao relativa dos excedentes, sua

posicdo na hierarquia de riqueza ¢ alterada de maneira pouco notavel.
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Grafico 20: Estratificagdo da hierarquia mundial de riqueza (1980-2008)
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Fonte: CWEdata.
Tabela 2: Posigdo da China e do Brasil na estratificag@o da hierarquia mundial de riqueza (1980-2008)

year Country pop perpop gdppc  log_group
1980 Brazil 123020.00 2.80 8249.00 (9,9.1]
1980 China 981235.00 22.33 1930.00 (7.5,7.6]
2008  Brazil 194394.17 2.91 13164.01 (9.4,9.5]
2008 China 1318559.28 19.77 8190.11 (9,9.1]

Fonte: CWEdata.

No periodo pos-crise de 2008, representado no grafico 21 abaixo, vemos uma
alteragdo menor entre as linhas que representam a estratificagdo em 2008 e 2018, o que
pode ser atribuido a diferenca de tempo entre os periodos, assim como pela intensidade
das mudancas observados em cada um deles. Nos 29 anos que marcam a expansao
financeira antes da crise, as mudangas causadas pela consolidagdo dos processos de
financeirizagdo da economia e reestruturacdo produtiva mundial dinamizaram a
economia-mundo de forma a rearticular intensamente a distribui¢do de riqueza na
populagdo mundial. Nos dez anos posteriores a crise, ndo houve uma rearticulagdo tao
notavel na apropriagdao do excedente entre os Estados tanto pelo tempo menor passado
como pelo periodo de transicdo que parece se instaurar na economia-mundo capitalista.
Como visto no Capitulo 3, a crise de 2008 simboliza um limite a reprodug@o nas mesmas
bases dos dois processos que guiam a expansao financeira, inaugurando entao um periodo
de rearticulagdo dos modelos de acumulagdo tanto da China quanto dos Estados Unidos,
os dois socios majoritarios da acumulagdo de riquezas de entdo. Como essas
rearticulagdes ainda ndo estdo consolidadas, ainda ndo hé estratégias de desenvolvimento

que possam redinamizar e reestruturar a acumulagdo mundial ao redor delas, como ¢
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esperado pela dinamica de longa duragdo da sucessdao dos ciclos sistémicos de
acumulacao (ARRIGHI, 1996). Portanto, o ritmo de acumulagdo diminui em comparagao
ao periodo anterior e, consequentemente, hda uma menor diferenca na estratificacdo da
distribuicao da riqueza da economia-mundo capitalista.

Ao observar as diferencas das posigdes da China e do Brasil nos dez anos
posteriores a crise, essa diminui¢do de dinamismo se mostra novamente. Ambos alteram
suas posicdes, mas ndo saem dos niveis intermediérios de renda, com a China chegando
ao ponto (9.4,9.5) e o Brasil chegando ao (9.5,9.6). Novamente, a China ¢ o pais que
apresenta uma maior mobilidade, enquanto o Brasil mantém um ritmo mais lento de
mudanga. Esses ritmos mostram o que foi constatado nas se¢des anteriores deste Capitulo,
com as mudancas no modelo chinés para desacelerar o seu crescimento, enquanto o Brasil
se encontra em mais um periodo de estagnagdo, com a manuten¢do de uma insercao
passiva que coloca o pais ainda mais a mercé dos processos da economia-mundo,
influenciados cada vez mais pelo fim da simbiose econdmica entre a China e os Estados

Unidos.
Grafico 21: Estratificagdo da hierarquia mundial de riqueza (2008-2018)

Percentual da Populagao Mundial

log PIB per capita

Ano 2008 = 2018

Fonte: CWEdata.
Tabela 3: Posicdo da China e do Brasil na hierarquia mundial de riqueza (2008-2018)

year Country pop perpop gdppc log_group
2008 Brazil 194394.17 2.91 13164.01 (9.4,9.5]
2008 China 1318559.28 19.77 8190.11 (9,9.1]
2018 Brazil 211307.77 2.82 14033.57  (9.5,9.6]
2018 China 1385439.41 18.50 13101.71 (9.4,9.5]

Fonte: CWEdata.
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Dado que a analise da posigao estrutural dos Estados a partir da estratificagdo da
hierarquia mundial de riqueza nos dois periodos ao redor da crise de 2008 pode ser uma
analise um tanto estatica, perdendo o carater dinamico da movimentagao dos dois Estados
na economia-mundo capitalista, a proxima subse¢do aborda a evolucdo da posi¢ao
estrutural da China e do Brasil no mesmo periodo, mas a partir do comando econémico

relativo de cada pais sobre a riqueza mundial.

4.3.2 — A evolucio da posicao estrutural da China e do Brasil a partir do comando

econdmico relativo

Para observar a dinamica da evolucdo da posi¢do da China ¢ do Brasil na
hierarquia de riqueza da economia-mundo, foi utilizada a metodologia desenvolvida por
Arrighi (1998) para estudar a ascensao do Leste Asiatico, mais especificamente do Japao.
O autor partiu dos mesmos pressupostos de Arrighi e Drangel (1986) abordados na

subsecao anterior, mas utiliza o

“coeficiente, expresso como porcentagem, do PNB per capita de uma regido
ou jurisdicdo em relagdo ao PNB per capita daquilo que chamaremos de
“nticleo organico” da economia mundial. Esse coeficiente mede a diferenca de
renda que separa aquela regido ou jurisdi¢do e o nucleo orgdnico — um
agregado definido aqui como consistindo de todos os Estados que,
aproximadamente no ultimo meio século, ocuparam as posi¢des mais altas na
hierarquia global de riqueza e, em virtude daquela posicdo, estabeleceram
(individual ou coletivamente) os padrdes de riqueza a que todos os outros

Estados aspiram” (ARRIGHI, 1998, p.54).

Arrighi (1998, p.55) considera esse coeficiente “como o melhor indicador
disponivel da posi¢ao daquela regido ou jurisdi¢do na hierarquia de riqueza da economia
mundial”. Para medir a evolucao da localizacao dos dois paises na hierarquia mundial de
riqueza, aqui foi usado o coeficiente, em porcentagem, do PNB per capita da China e do
Brasil em relagio ao PNB per capita do centro do sistema®. Foi utilizado o PNB per
capita em dolares constantes de 2010, disponibilizado no banco de dados do Banco
Mundial®. Sera observado, o comportamento desse coeficiente entre 1980, inicio da

expansao financeira do ciclo estadunidense, e 2019, periodo que inclui a crise de 2008 e

85 Arrighi (1998) considera os seguintes paises como centrais: Estados Unidos, Canada, Reino Unido, os
paises escandinavos, Bélgica, Holanda e Luxemburgo, Alemanha, Austria, Suica, Franca, Australia e Nova
Zelandia. Esta dissertagdo usou os mesmos, com a inclusdo do Japdo e da Itdlia, seguindo os resultados
encontrados por Arrighi (1998).

8 Os dados referentes ao PNB per capita da China e do Brasil foram retirados do banco de dados do Banco
Mundial, disponivel em: < https://databank.worldbank.org/home.aspx>.
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também os seus desdobramentos. O aumento desse coeficiente indica uma ascensdo na
hierarquia mundial de riqueza e, por consequéncia, a diminui¢do indica 0 movimento
contrario.

Deve-se esclarecer que o banco de dados do Banco Mundial nao dispunha do PNB
per capita chinés do periodo de 1980 a 1994, nem dos dados referente a Suica em todo o
periodo (necessarios para compor o PNB per capita médio do centro). Contudo, essa
subtracdo ndo tem impactos tdo importantes para o estudo porque a intengdo ¢ observar
as diferengas proporcionais. Além disso, como mostrado por Karatasili (2017), apear de
a utilizacdo do PNB per capita ser o ideal para esse tipo de estudos, na sua auséncia, a
utilizagao do PIB per capita também ¢ bastante significativa para observar a distribui¢ao
de riqueza global. O autor ressalta que “essa limitagdo, entretanto, ndo ¢ muito prejudicial
porque as diferencas reais nas estimativas do PIB per capita em relagdo ao PNB per
capita perdem significincia quando olhamos para a distribui¢do geral em escala
‘global”%” (KARATASLI, 20117, P.173) De fato, fizemos os mesmos célculos usando o
PIB per capita, que esta disponivel para todos os paises, e ndo foi observada uma

diferenca estatistica significativa, como pode ser visto nos graficos 22 e 23.

Grafico 22: Coeficiente (%) do PNB per capita da China e do Brasil em relagdo ao centro (1980-2018)
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Fonte: Banco Mundial. Elaboragao propria.

7 Traducdo livre. Original: “this limitation, however, is not very damaging because actual differences in
GDP per capita versus GNI per capita estimates lose significance when we look at the overall distribution
on a ‘global’ scale”.
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Grafico 23: Coeficiente (%) do PIB per capita da China e do Brasil em relag@o ao centro (1980-2018)
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Fonte: Banco Mundial. Elaboragdo propria.

Observando a curva da China nos dois graficos, o que mais se destaca ¢ o
constante crescimento da apropriagdo de excedentes durante a fase de expansao financeira
do ciclo sistémico de acumulacao estadunidense. O pais passa de cerca de 1% do PIB per
capita do centro no inicio dessa conjuntura, em 1980, para cerca de 14% em 2018. E um
ritmo de crescimento extraordinariamente alto. Pela importancia que a China tem na
economia-mundo capitalista, pode ser uma surpresa que seu coeficiente seja mais baixo
que o do Brasil, porém, deve-se ressaltar que a China € o pais mais populoso do planeta.
Sendo um coeficiente per capita, o peso da sua enorme populagdo acaba gerando esse
reflexo no coeficiente. O peso da populacdo pode ser visto na tabela 4 e ¢ algo que mostra
o quao forte foi o nivel de apropriacdo de excedentes mundiais por parte da China. Apesar
do seu peso populacional e do crescimento da sua populagdo nesse periodo, o coeficiente
conseguiu traduzir uma forte trajetoria de crescimento, mostrando a forga econdmica
chinesa nessa conjuntura mundial.

Se a curva da China mostra uma ascensao constante, a curva do Brasil mostra
regressao e estagnacao. O coeficiente do PNB per capita brasileiro em relagao ao centro
era 27% no inicio da expansdo financeira e passou para cerca de 20% em 2018. Nota-se
entdo uma perda de espago da apropriagdo brasileira dos excedentes mundiais. E
importante destacar que o Brasil perde espago em um cenario que o PNB per capita do
centro nao € constante, se expandindo, como pode ser visto no grafico 24. Assim, ha dois
fatores que aumentam a distancia entre os PNB per capita do Brasil e do centro: o

aumento menor do PNB e o aumento maior da populacdo. Observa-se entdo que o
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coeficiente brasileiro diminui em um total que cresce constantemente, enquanto o
coeficiente chinés esta em um caminho oposto, revelando a for¢a da sua apropriacao do
excedente mundial. Isso mostra o quanto o Brasil desde 1980, ou seja, por quase quarenta

nos, vem perdendo dinamismo econdmico, enquanto ¢ a China conseguiu ter uma

dindmica de ascensdo.

Tabela 4: Coeficiente e populagdo da China e do Brasil em relacdo ao PNB per capita do centro.

1998 2008 2018
China Coeficiente 3,51% 7,32% 14,46%
Populacdo 1,241 bilhao 1,324 bilhdo 1,392 bilhdo
Brasil Coeficiente 19,11% 20,05% 20,05%
Populag@o 169 milhoes 192 milhdes 209 milhdes
Centro PNB per capita USS$ 43.234,95 USS$ 52.143,76 USS$ 53.670,73
(excluindo Suica) | Populagio 770 milhdes 818 milhdes 870 milhdes
Fonte: Banco Mundial. Elaboragdo propria.
Grafico 24: PNB per capita do centro, da China e do Brasil.
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Fonte: Banco Mundial. Elaboragéo propria.

Tendo analisado as trajetorias opostas da China e do Brasil na apropriagdo do
excedente mundial durante a expansdo financeira como um todo, ¢ necessario observar
como a crise de 2008 impactou nessa evolugdo. Nos dez anos anteriores a crise, a China
passou de um coeficiente de 3,6% em 1999 para 7,3% em 2008, um aumento pouco
superior a 100%. Portanto, a formagao do eixo sino-americano de acumulacao na década
de 1990 e a sua evolugdo até a eclos@o da crise permitiu enormes ganhos de acumulagao
na China, diminuindo a diferen¢a da sua posi¢do com o centro. No caso do Brasil, os
ganhos foram muito menores. O pais passou do coeficiente de 18,19% em 1999 para

20,05% em 2008, um crescimento aproximado de 10%. Tendo desempenhado o papel de
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supridor de matérias-primas e alimentos para o €ixo sino-americano, os ganhos brasileiros
foram muito menores do que o da China, que desempenhava papel de protagonista junto
aos Estados Unidos na dindmica do eixo.

Nos dez anos posteriores a crise, toda a economia-mundo capitalista foi atingida
pelo fim do dinamismo do eixo sino-americano de acumulacdo. O coeficiente chinés
cresceu aproximadamente 59% entre 2009 e 2018, passando de 9,05% em 2009 para
14,46% em 2018. Ou seja, ha uma brusca diminui¢ao do seu ritmo de crescimento, apesar
de continuar em uma trajetoria de diminuicao da sua distdncia em relacdo ao centro da
economia-mundo. O coeficiente do Brasil passou de 21,20% em 2009 para 20,05% em
2018, voltando ao patamar de 2008 (tabela 4). E importante notar que a desaceleragio é
sentida também no centro da economia-mundo. Como pode ser visto no grafico 24, o
PNB per capita do centro cresceu aproximadamente 20% no periodo de 1999 a 2008 e
cerca de 9% no periodo de 2009 a 2018. Essa diminui¢ao mostra que o pos-crise significa
para a economia-mundo capitalista um momento de transi¢ao, em que a dindmica anterior
de expansdo perde sua forca ¢ ainda ndo ha uma dinamica capaz de conduzir o sistema
como um todo para uma nova expansao.

O estudo da evolug¢do da posi¢do estrutural da China e do Brasil a partir do
comando econOmico relativo reforga também a analise de Arrighi (2002) quanto aos
grupos de paises mais € menos beneficiados pelos processos que se consolidam na
expansdo financeira. A China, com a taxa de crescimento do seu coeficiente de 100%, ¢
uma representante do grupo que se beneficiou mais da expansao financeira. O Brasil, com
10% de crescimento em seu coeficiente, representa os que se beneficiavam menos. Com
a eclosdo da crise de 2008, o arranjo que guiou a expansao financeira se viu em um
impasse sistémico, emergindo a necessidade de novas articulacdes para sustentar a
expansdo da economia-mundo. A crise marca entdo uma diminui¢do na expansdo da
economia-mundo como um todo, com o ritmo de crescimento do Brasil indicando até
uma taxa negativa, que manteve o pais estagnado no nivel em que se encontrava quando

a crise eclodiu.

4.4 — Sintese do capitulo: As trajetorias opostas da China e do Brasil

Este capitulo se dedicou a analise dos impactos da crise de 2008 na China e no
Brasil, as suas estratégias de combate a eles e os efeitos desses processos na posi¢cao
estrutural dos dois paises. Conclui-se que, ao arrefecer o dinamismo marcado pelo

periodo de formagdo e auge do eixo sino-americano de acumulacgdo, a crise de 2008
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diminuiu o ritmo da evolugao da posi¢do estrutural dos dois paises, tanto em relacao as
posicdes na estratificagdo de renda quanto ao comando econdmico relativo.

Os impactos imediatos da crise na China incidiram sobre medidas contracionistas
em curso ¢ que visavam a administracdo de pregos internos, intensificando os efeitos
pretendidos inicialmente. Executadas rapidamente apos a eclosdo da crise, as politicas
expansionistas chinesas buscavam combater a desaceleragdo econdmica e alguns dos
desequilibrios do seu processo de desenvolvimento vindo desde as reformas de 1978.
Entretanto, acabaram exacerbando um deles, o sobreinvestimento. Sanados os impactos
imediatos, a economia chinesa passa a buscar se adaptar a nova realidade sistémica de
exaustdo do eixo sino-americano de acumulagdo. A tentativa de adaptacdo chinesa foi
marcada pelas iniciativas de reequilibrar a importancia do investimento ¢ do consumo
interno para o seu desenvolvimento. Esta ¢ uma iniciativa ainda em andamento ¢ que
envolve a busca pela sofisticagao do seu parque industrial e a articulagdo de um ambiente
interno e regional que incentive a expansao econdmica. Como consequéncia, espera-se
que essa iniciativa também diminua a importancia do centro da economia-mundo para
essa expansdo. Esses processos se expressam na posicao estrutural da China através do
seu avanco na hierarquia mundial de riqueza. Apesar do ritmo mais acelerado antes da
crise de 2008, a China consegue manter esse avanc¢o, mostrando que as novas estratégias
tém efeitos positivos na ascensao chinesa.

No caso brasileiro, os impactos imediatos da eclosdo da crise foram a intensa saida
de capitais e a diminui¢do da quantidade e do valor das suas exportagdes, em grande parte
commodities. As politicas de combate a esse efeito visavam manter o mercado
consumidor aquecido, expandir a liquidez da economia e os investimentos. A solidez
macroecondmica, construida no periodo em que foi um s6cio menor do eixo sino-
americano, e os efeitos positivos da recuperacdo chinesa permitiram ao Brasil superar
rapidamente a recessao. O pais passava entdo a enfrentar os impactos duradouros da crise
de 2008 em um contexto de tentativa de reforma do seu modelo liberal periférico, que
fracassa em grande medida devido a instabilidade do contexto sistémico, que gera
significativos impactos negativos ao setor industrial brasileiro. Deve ser notado que a
desarticulagcdo do dinamismo sistémico pré-crise afeta bastante o dinamismo brasileiro,
que nao consegue se adaptar a nova realidade e, ao reforgar o seu modelo liberal
periférico, fica cada vez mais a mercé de processos sist€émicos que nao controla. A
vulnerabilidade desse modelo de acumulagdo ¢ refletida na pequena evolugdo da sua

posicao na estratificacdo da riqueza mundial tanto antes da crise, como depois. Em relacao
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ao comando econdmico relativo, a tendéncia de diminui¢do desde o inicio da expansao
financeira s6 ¢ interrompida com a articulagdo do Brasil ao eixo sino-americano de
acumulagdo. Contudo, os efeitos duradouros da crise e o acirramento do modelo liberal
periférico revertem esses ganhos, que voltam ao ponto que estava em 2008.

Conclui-se que os impactos imediatos da crise de 2008 tém um efeito de pouca
relevancia na evolucdo da posicao estrutural da China e do Brasil. Contudo, os impactos
duradouros, com a reducdo do dinamismo da economia-mundo capitalista, diminuem a
intensidade da evolucao das posicdes desses paises, € no caso brasileiro instaura até
mesmo uma reversao. Observou-se como as diferencas entre os impactos estdo ligados
aos papéis que os dois paises desempenham na economia-mundo, refor¢ados pelos
modelos de acumulacdo implantados durante a conjuntura. Enquanto a China construiu
um modelo capaz de controlar a forma de articulagdo a economia-mundo capitalista, o
Brasil ergueu um modelo que entregava ao mercado o comando dessa articulagdo. Assim,
a China conseguiu somar ganhos cada vez maiores com o desenrolar da conjuntura,
chegando ao ponto de se tornar essencial para a manutengdo dos processos que a
formavam, enquanto o Brasil se apropriava de ganhos menores. Com a diminui¢do do
dinamismo, a China estd sendo capaz de criar meios de avangar em suas posicoes,

enquanto o Brasil segue a tendéncia de perda de dinamismo e das posi¢des conquistadas.
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CAPITULO 5 - CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo principal desta dissertagdo era comparar os impactos da crise de 2008
na posicdo estrutural da China e do Brasil na economia-mundo capitalista. Para realizar
esse objetivo, foi necessario percorrer quatro etapas. A primeira foi a caracterizagao dos
principais processos que organizam a conjuntura que abarca o fendOmeno da crise,
comparando também como a China e o Brasil se articulavam a esses processos. A segunda
foi a identificacdo das caracteristicas dos processos conjunturais que levaram a eclosio
da crise e as consequéncias desta para a economia-mundo capitalista. A terceira consistiu
em apresentar os impactos da crise na China e no Brasil e as respostas dadas pelos paises.
A ultima etapa foi a identificacdo e a comparacdo dos impactos na posicao estrutural dos
dois paises. Este capitulo apresenta e reflete sobre os principais resultados de cada etapa.

Seguindo o conceito dos ciclos sistémicos de acumulagdo, identificamos a partir
de pesquisa bibliografica que o ciclo estadunidense ingressou em 1980 na sua fase de
expansao financeira. Essa nova conjuntura era sustentada principalmente pelos processos
de financeirizagdo da economia e de reestruturacdo produtiva mundial, que se
viabilizavam mutuamente. Esses processos se consolidam quando foram
instrumentalizados pelos EUA para recuperar as taxas de lucro de suas empresas e para
sustentar o seu poder mundial.

Entendemos que as diferengas entre as articulagdes da China e do Brasil a nova
conjuntura estdo ligadas em primeiro lugar as mudangas em seus modelos de acumulagao
contemporaneas as formacgdes dos dois processos sistémicos. A China foi pouco afetada
pelas circunstancias sistémicas que rearticulam a conjuntura na década de 1970 porque o
modelo de acumulagdo que adotava até 1978 estava muito pouco integrado a economia-
mundo capitalista. Com as reformas de Deng Xiaoping, o novo modelo se inseria
gradualmente & economia-mundo, com o Estado controlando essa integragdo. De maneira
oposta, o Brasil foi severamente impactado pela crise sinalizadora porque o seu modelo
de acumulacdo estava fortemente integrado aos processos sist€émicos que guiavam a
conjuntura anterior, portanto, a exaustdo daqueles processos implicou na exaustdao do seu
proprio modelo. O modelo atual foi construido de modo a se adaptar a conjuntura de
expansdo financeira, necessitando fragilizar o aparato estatal que intervinha na forma de
integragdo do pais a economia-mundo.

As reformas dos respectivos modelos resultaram em papéis muito distintos dos
paises no sistema-mundo capitalista a partir de 1980. A China se integrou ao ambiente

produtivo regional do Leste Asiatico que sustentava a expansao financeira sist€émica. A
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medida que se integrava a esse ambiente, passava a centraliza-lo ao redor de sua economia
nacional, tornando-se cada vez mais importante para a sustentagdo da propria conjuntura.
Com a intensificagdo dessa integracdo, formou-se o eixo sino-americano de acumulagao,
que passou a articular toda a expansao da economia-mundo a partir da segunda metade
da década de 1990. Por manter o controle do Estado sobre a sua economia, a China foi
capaz de traduzir a integracdo em ganhos crescentes na sofisticagdo do seu parque
industrial e da sua capacidade de acumular excedentes em seu territorio. O Brasil, por sua
vez, ao desarticular seu aparato estatal, transformou o mercado no principal controlador
de sua integracdo. O pais passou entdo a enviar capital para a acumulagao financeira nos
paises centrais, o que realgava sua vulnerabilidade externa e limitava sua capacidade de
altera-la. Na condi¢do de grande exportador de commodities, contribuia para o
funcionamento do eixo sino-americano, 0 que permitiu reverter a trajetoria decrescente
do seu coeficiente de comando econdmico relativo que vinha desde o inicio da nova
conjuntura. Contudo, com a eclosdo da crise de 2008, essa recuperagdo relativa perde
folego e o pais volta para a trajetoria de reversao anterior.

Esperamos que esta dissertacao tenha mostrado evidéncias de que os proprios
processos que solucionaram a crise sinalizadora da hegemonia dos EUA foram
responsaveis pela eclosdo da crise de 2008. Com a pesquisa bibliografica, constatou-se
que as explicagdes que focavam exclusivamente na financeirizacdo da economia
estadunidense para explicar a crise ndo se atentavam, ou colocavam em segundo plano,
as caracteristicas do arranjo sistémico que a gestou. Os processos de financeirizag¢do da
economia e de reestruturagdo produtiva, apesar de se retroalimentarem, geravam um
desequilibrio estrutural inerente a sua dinamica. Esse desequilibrio levava a formagao de
bolhas especulativas que se sucederam durante a conjuntura.

Contudo, enquanto os principais atores responsaveis por guiar os dois processos
eram os Estados Unidos e os seus aliados do periodo ap6s a Segunda Guerra Mundial, os
EUA foram capazes de administrar essa instabilidade via a articulagdo das taxas de
cambio e a execucdo de reformas econdmicas nos paises aliados. A novidade nesse
processo veio da formagao do eixo sino-americano de acumulacdo, que elevou a China
ao papel de principal parceira dos EUA na condu¢do do desequilibrio estrutural da
conjuntura. Diferentemente dos aliados estadunidenses, a relativa autonomia geopolitica
da China permitia-lhe colocar os seus interesses a frente dos interesses dos Estados
Unidos. Como a férmula para administracdo do desequilibrio estrutural ia contra os

interesses chineses, a manutengdo do arranjo da expansao financeira chegava a um limite.
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Na perspectiva adotada nesta dissertagdo, a eclosdo da crise de 2008 passa a ter
duas categorias de impactos para os paises de fora do circuito financeiro dos titulos
subprime. A primeira categoria sdo os impactos imediatos, resultados da recessdao
profunda que abateu os paises centrais, que consistiam na diminui¢do do comércio
internacional e dos fluxos financeiros internacionais. A segunda categoria sao os impactos
duradouros, resultados do fim da sinergia do eixo sino-americano de acumulagdo,
consistindo entdo no desarranjo sist€émico que leva a diminui¢do do dinamismo mundial
e a tentativas por parte dos paises centrais de recuperar seus dinamismos principalmente
via expansionismo monetario.

Reconhecidos os impactos da crise de 2008, passou-se a examinar como 0S
impactos interagem com os modelos chinés e brasileiro e quais foram as respostas
direcionadas a combaté-los. Ambos os paises sofreram com a redu¢ao do comércio
internacional. A recessdo nos paises centrais diminuiu o mercado das exportagdes
chinesas, o que causou uma desaceleragdo econdmica na China ao se somar aos efeitos
da politica contracionista que buscava ajustes internos no desenvolvimento chinés. O
Brasil sofreu os efeitos da reducdo do comércio internacional principalmente via
diminuicdo das importacdes chinesas de suas commodities, cujos pregos também
diminuiram. Dessa forma, enquanto o setor industrial chinés foi o mais atingido pela
reducdo dos fluxos comerciais internacionais, no Brasil, o setor primario foi o mais
atingido inicialmente, refletindo as diferengas entre os papéis que os dois paises
desempenhavam na economia-mundo capitalista.

A redugdo dos fluxos financeiros internacionais teve consequéncias piores no
Brasil que na China. Enquanto no pais asiatico esse impacto se materializou como uma
reducdo dos investimentos diretos externos no ano de 2009, se recuperando logo no ano
seguinte, no Brasil implicou ndo somente na reducdo da entrada de capitais, como também
no aumento da saida. Essa diferenca se da pelas peculiaridades dos modelos de cada pais.
A abertura do Brasil a livre movimentagao de capital fazia parte do tripé macroecondémico
que administrava o modelo, incentivando a integracdo do pais aos circuitos financeiros
internacionais que sustentavam a acumulacdo financeira. Na China, havia um forte
controle estatal da conta de capitais que impedia que tal volatilidade ocorresse. Entdo,
além da desaceleragdo econdmica, o Brasil também viu sua moeda depreciar nesse
momento imediato da eclosdo da crise.

As respostas aos efeitos imediatos da crise dos dois paises possuem mais

semelhancas que diferencas, porém essas diferengas se mostraram muito relevantes nos
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anos posteriores. A semelhanca entre as respostas se da principalmente pela forma,
pacotes de estimulos fiscais, expansdo da liquidez e politicas sociais para manutencio do
emprego, buscando estabilidade social e aquecimento do mercado interno. Ambos os
paises estavam em boas condi¢des macroecondmicas para lidar com os choques externos,
resultados dos ganhos que tiveram no periodo de formagao e auge do eixo sino-americano
de acumula¢do. Uma diferenca importante entre essas respostas esta ligada a diferenca
entre os modelos de cada pais. A China langou o maior pacote fiscal dos paises do G20,
adotando um leve déficit, e o Brasil, por sua vez, apesar do esfor¢o fiscal, manteve a sua
politica de geragdo de superavit primarios mesmo no contexto da crise. Os pacotes de
ambos visavam combater também alguns desequilibrios dos seus modelos, porém
acabaram refor¢ando outros. No caso chinés, o principal desequilibrio reforgado foi a
tendéncia ao sobreinvestimento, o que aumentou a capacidade ociosa no pais e
posteriormente gerou efeitos negativos na produg¢do mundial. No caso brasileiro, as
politicas de aquecimento do mercado interno fizeram a demanda transbordar para o
mercado internacional, atingindo negativamente principalmente o setor secundario,
estagnado desde o inicio da conjuntura de expansdo financeira.

Os resultados positivos das politicas de combate aos impactos imediatos da crise
de 2008 foram sentidos pelos paises logo no segundo semestre de 2009. Contudo, o
periodo pos-crise foi marcado pelos efeitos duradouros da crise. O que esperamos ter
mostrado nesta dissertagdo ¢ que os desdobramentos das agdes da China e do Brasil nesse
periodo ainda estdo em aberto, dado que esses processos ainda estdo em andamento. Na
China, foi um periodo de consolidagdo dos avangos na conjuntura de expansao financeira,
com o lancamento de importantes iniciativas para fazer com que o seu processo de
desenvolvimento dependesse mais de dindmicas regionais e internas, diminuindo a
importancia dos paises centrais para o seu desenvolvimento. No Brasil, o periodo foi de
muita instabilidade, iniciada com uma tentativa fracassada de reformar o modelo liberal
periférico, que desaguou em um acirramento do modelo. Como consequéncia, os
pequenos ganhos que a articulagdo ao eixo sino-americano proporcionou comegaram a
ser desmontados e o setor industrial, que lutava para se manter no nivel do inicio da
expansdo financeiro, iniciou um periodo de claro retrocesso com o fortalecimento da
desindustrializagao no pais.

Conclui-se entdo que o arrefecimento do eixo sino-americano causado pela crise
de 2008 gerou um periodo em que as tendéncias identificadas durante a conjuntura de

expansdo financeira foram reforcadas. Essa constatagdo foi reafirmada pelo estudo
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quantitativo da evolucao da posicao estrutural da China e do Brasil tanto pela 6tica das
posicdes na estratificagdo de renda mundial, como pela do coeficiente do comando
econdmico relativo dos dois paises. As duas andlises apontaram para uma diminui¢ao do
ritmo da evolugao da China, do Brasil e da economia-mundo capitalista como um todo
no periodo posterior a crise (2009-2019), em comparacao com o periodo anterior (1980-
2008). Essa constatacdo corrobora a visdo da crise de 2008 como o fim da simbiose do
eixo sino-americano de acumulagdo e, dada a centralidade do funcionamento desse eixo
para a sustentagdo dos processos de financeirizagdo da economia e reestruturacao
produtiva mundial, corrobora também a interpretacao da crise como uma limitacdo a
evolucdo da propria expansdo financeira. Uma vez que os processos ainda estdo se
desenvolvendo, como ja dito anteriormente, ainda ¢ cedo para categoricamente qualificar
esse limite como o fim da conjuntura ou apenas um limite a ser ultrapassado a partir da
rearticulagdo dos processos que a sustentam.

Analisando especificamente os dados sobre a evolugdo da China e do Brasil na
estratificacdo de renda mundial, encontramos ritmos distintos de evolug¢dao. De 1980 até
2008, a China conseguiu se elevar dos estratos de renda inferiores para os intermedidrios,
mostrando o qudo beneficiada foi pelos processos da nova conjuntura. No mesmo
periodo, o avanco do Brasil foi em uma escala muito menor, parecendo acompanhar a
evolugdo da economia-mundo como um todo, ndo apresentando ganhos tdo relevantes
com o0 novo momento sistémico. No periodo de 2008 a 2018, a movimentacao de ambos
diminui de ritmo, seguindo a tendéncia sistémica. Porém a China ainda apresenta uma
evolugdo maior que a do Brasil, apesar de ndo ser o suficiente para a igualar ao nivel de
renda dos paises centrais, a0 menos por enquanto.

Quando nos voltamos para a analise do comando economico relativo, buscamos
comparar a dindmica exclusiva de evolugao dos dois com a evolugao dos paises centrais.
Com esses dados, vemos que aumentam ainda mais as diferengas entre a China e o Brasil
no periodo. A China evoluiu de um coeficiente de 1,1% do comando econdmico relativo
ao comando médio dos paises centrais em 1980 para 7% em 2008, revelando mais uma
Vez como 0s processos conjunturais se traduziram em ganhos econdmicos para o pais. O
Brasil, no mesmo periodo, passou do coeficiente de 26,7% para 19,7%, o que ressalta
como a constru¢do do modelo liberal periférico e sua articulagdo a conjuntura fez
retroceder ganhos conquistados na fase de expansdao material do ciclo sist€émico de
acumulacgdo estadunidense. No periodo posterior a crise, o coeficiente chinés passou de

7,97% em 2009 para 14,35% em 2019, enquanto o brasileiro foi de 20,44% em 2009 para
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19,37% em 2019. Constatamos entdo como o periodo pos-crise teve efeito opostos na
trajetoria dos dois paises. Enquanto a China conseguiu construir estratégias que
mantiveram a trajetéria de avango do seu poder econdmico relativo, apesar de ser em
menor intensidade que no periodo anterior, o Brasil ndo foi capaz de seguir o mesmo
caminho, experimentando inclusive retrocesso parcial de ganhos que havia conquistado
com a articulagdo ao eixo sino-americano de acumula¢do em paralelo as politicas de
incentivo ao investimento e ao mercado interno.

Ao iniciarmos esta pesquisa, acreditavamos que os impactos da crise de 2008
teriam o efeito de reforcar no pos-crise as tendéncias observadas no periodo anterior a
crise. Assim, apos a crise de 2008, esperavamos encontrar um fortalecimento da ascensao
da China e um acirramento da estagnacao brasileira que pudesse até mesmo configurar
um retrocesso. Entretanto, nao haviamos considerado que os efeitos duradouros da crise
fossem provocar uma diminui¢do do dinamismo da economia-mundo como um todo.
Assim, apesar de a analise bibliografica e de dados setoriais das economias da China e do
Brasil indicarem a intensificacdo das tendéncias, seria necessario esperar a viabilidade da
consolidagao dessas tendéncias em processos que redinamizem o sistema-mundo
capitalista e permita o seu reflexo nos dados sobre a posi¢ao estrutural analisados.

Acreditamos que esta dissertacdo contribui para o campo das Relagdes
Internacionais ao se debrugar sobre a tematica da crise de 2008 e realizar o esforco para
pensar sua articulacdo e consequéncias para a evolug¢do do sistema-mundo moderno e
para importantes atores, como a China e o Brasil. Ademais, ela abre caminhos para novos
estudos que explorem aspectos que o desenho desta pesquisa ndo permitiu explorar mais
profundamente. Reflitamos brevemente sobre trés desses aspectos que consideramos no
momento os mais relevantes para o desenvolvimento de novas pesquisas relacionadas a
esta.

Devido ao arcabouco teodrico-metodologico baseado nos ciclos sistémicos de
acumulagdo e a tematica da crise de 2008, esta dissertacao se limitou exclusivamente a
relagdo entre o tempo conjuntural e a um evento, a crise de 2008. Como os ciclos
sistémicos privilegiam o estudo da sucessdo de conjunturas para compreender as
mudangas estruturais, a concentragdo em uma Unica fase de um desses ciclos acaba por
diminuir a capacidade explicativa desse conceito para a mudanca estrutural do sistema-
mundo capitalista. Todavia, para estudar a evolugdo estrutural, algum trabalho deve ser

feito sobre as conjunturas que a compdem. Assim, ao ocupar esse espago, esta dissertacao
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se torna uma contribuicdo € um convite para pesquisas futuras que escolham estudar a
relacdo entre o evento e a conjuntura aqui abordados com as estruturas que os envolvem.

Essa reflexdo sobre abordar uma temporalidade mais ampla também deve ser feita
em relacao aos paises aqui examinados. Considerando que tratamos de paises de fora do
centro da economia-mundo capitalista, a busca pela compreensdo da relacdo entre a
movimentagdo estudada nesta dissertagdo e as trajetdrias anteriores devem render
importantes contribui¢cdes sobre a relacdo entre elas, assim como também ¢ importante
considerar a influéncia dos alicerces formados no periodo estudado para trajetorias
futuras. No caso da China, devido a sua progressiva centralidade no sistema historico, o
aprofundamento nas particularidades do seu modelo de acumulagdo também ¢é importante
para se pensar a longa duragdo, principalmente se o que estiver ocorrendo nesse pais
realmente se consolidar como socialismo com caracteristicas chinesas. Esta dissertacao
nao pdde se dedicar a esse aspecto, mas consideramos uma tematica essencial para novos
estudos sobre a evolugdo estrutural do sistema-mundo capitalista.

A expansao do horizonte espacial também ¢ mais um caminho que se abre a partir
dos nossos resultados. Foram estudados dois paises de grande relevancia para as regides
que sdo parte. Assim, ja hd aqui um modelo para se pensar as formas de articulagdo das
duas regides como um todo aos processos conjunturais e a crise de 2008. Futuras
pesquisas com essas novas fronteiras podem revelar propriedades estruturais as quais os
dois paises estdo inseridos e ndo tivemos espago para identificar aqui. Assim, a ampliagao
dos recortes temporais e espaciais podem ser uma forma de aprofundar o entendimento
dos proprios fendmenos que examinamos nesta dissertacao.

O terceiro caminho aberto aqui tem relagdo com a separacdo metodologica entre
0s aspectos econdmicos e os politicos. Por mais que tenhamos desde o inicio nos atentado
para os aspectos politicos dos processos examinados aqui, a metodologia usada isolava
esses aspectos, dedicando-se exclusivamente ao estudo da hierarquia mundial de riqueza.
Com a analise do lado econdmico desses processos realizada, ¢ possivel pensar formas
de se combinar essa contribuicdo com novas metodologias que busquem identificar as
relagdes entre as dinamicas das movimentagdes na hierarquia mundial de riqueza com a
movimentagdes na hierarquia mundial de poder. Além disso, consideramos relevante
também que novos estudos busquem se virar para a dindmica politica entre as forcas
sociais que disputam o comando dos dois Estados aqui estudados. Compreender essas

dinamicas podem fortalecer o entendimento sobre as escolhas desses Estados que levaram
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as variagoes das posicoes deles na hierarquia de riqueza da economia-mundo capitalista
observadas nesta dissertacao.

Em sintese, os resultados desta dissertacdo permitem entender a relevancia da
crise de 2008 para o sistema-mundo moderno e observar as mudangas e permanéncias
que ela provoca na conjuntura de expansao financeira estadunidense, na China e no Brasil.
Abre-se, a partir de entdo, uma agenda de pesquisa bastante diversa. A expansdo do
recorte temporal e espacial e a inclusdo dos aspectos politicos podem gerar importantes
contribui¢cdes sobre os rumos percorridos pelas trés entidades aqui estudadas (a
economia-mundo capitalista, a China e o Brasil) e permite vislumbrar também os rumos
a serem percorridos nesse momento atual de rearticulagdo do sistema-mundo moderno.
Contudo, sobre esse ultimo ponto, ainda ¢ cedo para sabermos quais movimentagdes se
consolidardo em novas formas de organizar a acumulag¢do de riqueza e de poder na
economia-mundo capitalista, se serdo capazes de construir uma nova conjuntura
sistémica, ou até mesmo construir novas estruturas que superem as que hoje organizam e
caracterizam o atual sistema social historico como capitalista. Apenas o desenrolar da

Historia podera revelar o tipo de rearticulagao em que estamos inseridos.
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