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1. INTRODUCAO

Esse é um estudo sobre os principais paradigmas da Teoria Econémi-
ca. Especificamente, trata-se de analisar a adequagéo e
contemporaneidade do Paradigma do Equilibrio, do Paradigma da Di-
namica Contraditéria e do Paradigma da instabilidade, diante da atual
dinamica financeira das economias capitalistas.

Nessa década presenciamos a supremacia de propostas e recomen-
dagcdes liberais. Sdo correntes as afirmagdes das vantagens do pro-
cesso de globalizagdo da economia e de seus beneficios ilimitados
para toda a economia. Os liberais afirmam que quem ficar a margem
desse processo de aceleragio capitalista estara condenado ao atraso
e & miséria. Os paises que se fecharem terdo pouco acesso a capital
e as novidades tecnoldgicas, perdendo competitividade e marcando
passo. Ressaltam ainda, que as economias nacionais perderam im-
portancia relativa para blocos regionais de comércio, com a economia
cada vez mais interconectada.

Inicialmente, os defensores da globalizagéo apresentavam o desem-
penho da economia do México e dos Tigres Asiaticos como exemplos
do sucesso das transformagdes liberais (politicas de
desregulamentagéo, de privatizagao e de liberalizagdo do comércio).

No que diz respeito ao México, este passou por total liberalizagéo e
desregulamentagdo dos seus mercados monetarios e financeiros,
privatizagéo e liberalizagdo comercial. Todavia, primeiro o México e,
depois, a crise asiatica veio apresentar qual é o resultado de uma via
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liberal de desenvolvimento, ou seja, 0 mercado esta apresentando uma
verdadeira enxurrada de “falhas dos mercados” (Belluzzo, 1998).

Desse modo, o quadro atual parece revelar uma situagéo de instabili-
dade e incerteza. Nos anos 90, assistimos diversos episodios e ten-
sOes nas finangas internacionais, de modo que a politica de liberalizacdo
dos mercados propiciou condigdes que podem, hoje, até desencadear
uma crise econdmica de proporgdes mundiais.

Diferente do apregoado pela ideologia liberal, a desregulamentagéo e
liberalizag&o da economia, a desintermediagdo bancaria e o fim das
restricdes ao movimento de capital, conduziram os paises na via da
instabilidade, tensoes financeiras e crises periddicas.

Meu objetivo, como mencionado anteriormente, resume-se em anali-
sar o contexto econdmico internacional da atualidade e a adequacéo
da teoria econdmica na explicagéo e entendimento dessa fase do ca-
pitalismo.

Seguindo esta orientagao, dividi o trabalho em trés partes. Na primeira,
fago uma breve exposig¢do do significado da globalizagéo, procurando
mostrar o esquecimento dos efeitos adversos decorrentes da
liberalizag&o desenfreada a que foi exposto o capitalismo.

A segunda parte, esta dedicada a apresentagéo dos paradigmas do
Equilibrio utilizado pela ortodoxia, do paradigma da Dinamica Contradi-
téria empregado por Karl Marx e o paradigma da Instabilidade usado
por John Maynard Keynes.

O capitulo final, recupera os principais resultados das partes anterio-
res e convergem para demonstrar o fato de que a teoria sobre os bene-
ficios da Globalizagao pela via do mercado, tem pouco ou nenhum
respaldo tedrico.

2. A DESINTERMEDIACAO BANCARIA E A GLOBALI-
ZACAO FINANCEIRA

O processo de reconstrugdo das instituigdes capitalistas do pds-guer-
ra, objetivou construir uma ordem econdmica internacional destinada a
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propiciar um campo de agdo para as politicas nacionais de desenvol-
vimento, industrializagéo e progresso social (Belluzzo, 1995). Durante
mais de duas décadas, as instituigdes e a politica econémica do Esta-
do do Bem Estar Social objetivaram a manutengao do pleno emprego e
a reducgéo das desigualdades sociais provocadas pelos mecanismos
de mercado.

Contudo, entre os anos 60 e 80, ocorreu uma tendéncia de
desregulamentagéo e eliminagdo das regras que conduziam & prote-
¢éo e solvéncia do sistema gestado em Bretton Woods (Goodhart,
1995). Seu declinio e faléncia veio ressaltar as falhas estruturais nele
incorporadas. A evolugdo e tendéncias recentes dos sistemas finan-
ceiros (moeda de crédito, de capitais e cAmbio) atingiram diretamente
as condig¢des institucionais e a atuagao de seus principais agentes.

Mudanga nas condi¢gdes de concorréncia, produtos e servigos sdo a
tbnica do passado recente e decorrem do novo cenério macroecondmico
pds anos 70, do avango das novas tecnologias de comunicagio e infor-
macao, além do processo de globalizagdo dos mercados financeiros e
néo-financeiros, possibilitado pelas politicas de liberalizagdo e
desregulamentagéo financeira.

O processo de desintermediagao financeira levou as instituicées ban-
carias a buscarem novas estratégias de sobrevivéncia, enquanto os
fundos mutuos, companhias de seguros, fundos de pensdes e compa-
nhias financeiras e nédo financeiras elevaram sua participagdo no mer-
cado. Foram criados novos produtos e servigos financeiros, oferecen-
do maior rentabilidade aos aplicadores em ativos?, avangou a formagdo
de conglomerados e a intermediacgao financeira.

Nos anos 80 e 90, os investidores institucionais tém condicionado as
tendéncias do mercado internacional de capital e, em decorréncia de
suas estratégias globais de crescimento dos portfélios pela compra e
posse de ativos pelos fundos de pensdes e seguradoras; como tam-
bém pela arbitragem e por meio de ganhos de capital pelos fundos
mutuos e fundos de hedge. Esses agentes alteram a preferéncia pelo
tipo de ativo (associando seguranca e liquidez nos seus portfélios),

2 Atransformagdo das poupangas em crédito cedeu lugar as finangas diretas, mobilizada através
dos mercados de ativos. )
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impulsionando o processo de integragdo do mercado de capital inter-
nacional (uma ligagéo crescente entre os mercados acionario com o
fluxo internacional de capitais).

A globalizagao financeira é, entao, uma decorréncia do crescimento
dos investimentos no portfdlio dos agentes, dando origem e acesso a
mercados organizados de invers&o internacionalizados (bolsas de va-
lores e futuros). Assistimos, também, o aprofundamento da integracéo
dos mercados financeiros e de capitais nas transagdes entre residen-
tes de varios paises.

Tal processo permite o acesso dos investidores a uma gama de instru-
mentos negociados nas diversas economias (monitorando-se 0s ris-
cos), eleva as oportunidades de gestéo da riqueza, e aumenta as opor-
tunidades de financiamento das atividades produtivas. Porém, encon-
tramos elementos de natureza especulativa conferindo ao sistema um
carater mais instavel que propicia os ataques aos mercados de agdes
e cambio, nas atividades bancarias e todas as formas de crédito, redu-
zindo o poder da gestdo monetaria, bancéaria e cambial dos bancos
centrais. Ent&o, o sistema bancario sofre pressdes que podem resul-
tar em quebra e faléncia, ou até avangar para o conhecido “risco
sistémico®’.

O fim das restrigdes ao movimento de capital conduziu os paises a
conviverem, embora de forma diferenciada, com instabilidade cambial,
fragilidade financeira, etc. Acontece, que tem havido uma grande mani-
pulacao do termo globalizagdo. A idéia principal e melhor divulgada é
de independéncia e harmonia, esquecendo a realidade e seus efeitos
excludentes e indesejados que produz ganhadores e perdedores.*

O processo de globalizagéo esta associado as vertentes financeiras,
produtiva-tecnolégica e comercial. Na verséo financeira apresenta-se
na forma de autonomia e mobilidade do capital financeiro pelo mundo a
um custo bastante elevado no empréstimo do dinheiro capital, na cha-

3 Risco de instabilidade global que resulta da propagagdo dos movimentos especulativos nos
mercados, quando a interagdo dos comportamentos individuais, longe de desembocar em
ajustamentos corretivos, aprofunda os desequilibrios.

4 Partes ganhadoras e perdedoras tanto no nivet dos individuos, grupos saciais, paises, quanto
das regides. N
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mada financerizagao® da economia. A érbita produtiva-tecnoldgica esta
associada aos investimentos diretos no exterior, assim como na con-
centragéo produtiva e tecnolégica que reforga o poder dos oligopdlio®.
E, por ultimo, a vertente comercial que diz respeito a multiplicagéo do
fluxo de comércio mundial devido & queda generalizada das barreiras
alfandegarias, & multiplicagdo dos acordos bilaterais e & formagé&o de
areas de livre comércio.

A correspondéncia da globalizagdo com a realidade tornou-se insufi-
ciente devido & sua forte tendéncia a concentragdo geografica, na me-
dida em que as atividades financeiras, tecno-produtivas, comerciais,
cientificas e culturais concentram-se nos paises da chamada Triade.
A concentragéo geogréfica, adiciona-se, a centralizagéo do capital em
escala mundial por intermédio do acelerado processo de aquisicdes e
fusBes dos capitais. Por ultimo, pode-se acrescentar ainda o aspecto
da autonomizag&o do capital financeiro em relagéo ao capital produtivo
bem como as economias nacionais (Amaral Filho & Pereira de Melo,
1997).

Por outro lado, o fenémeno da globalizagéo financeira tem dado mar-
gem a heterogeneidade de interpretagdes. Apresenta como caracteris-
tica mais marcante a aceleragdo do processo de internalizagdo da
produciio de servigos financeiros e o acirramento da concorréncia nes-
se mercado a nivel internacional.

Segundo Gongalves (1993), as diferentes interpretagtes da globatizagéo
financeira podem ser rotuladas em vis&o Liberal, viséo da Cooperagao
Internacional e viséo do Estado-Nacional. No ponto de vista liberal, a
globalizag4o financeira traz enorme beneficios para os paises e para o
conjunto da economia. Como o mercado é o “alocador 6timo” dos re-

5 Os investidores preferem cada vez mais investir em titulos em detrimento do investimento
produtivo. Consequentemente, a esfera financeira passa a ser o local principal de valorizagéo
do capital, nas transages com titulos publicos e privados, nas bolsas de valores e nos mercados
futuros.

6 Ooligopéliotem consolidado e avangado posigbes no mercado em que atua com aprofundamento
da concentragéo da produgdo mundial Também, concentrando investimentos nointerior datriade
(composta pelo Estados Unidos da América, Japao e Europa Ocidental) proporcionando a
integragdo de apenas uma pequena parte geogréfica de paises do globo. E, nadreada atividade
de pesquisa, realiza 89% delanos paiges de origem da empresa (Amaral Filho & Pereira de Melo,
1997).

Cadernos da FACECA, Campinas, v. 9, n. 1, p. 68-98, JAN./JUN., 2000



73

A teoria econdmica diante da atual dindmica financeira...

cursos, os capitais se dirigem para as melhores aplicagdes possiveis.
Dessa maneira, os paises e governos “bem comportados” séo premia-
dos com a entrada de capital, enquanto os paises “mal comportados”
sdo punidos com a fuga de capital.

A visdo da Cooperagao Internacional envolve um certo “liberalismo qua-
lificado”, pois apesar de aceitar o mercado global como um conjunto
de oportunidades percebe a existéncia de ameacgas. Suas duas princi-
pais vertentes sdo a Diplomatica e a Financeira. A primeira vertente
objetiva ampliar a participacao de diferentes paises (como o Brasil) em
foros internacionais que tratem de questdes monetdrias e financeiras,
visando enfrentar os problemas causados pela globalizagao. A Segun-
da defende a idéia de se criar um seguro (financing facility), administra-
do por um organismo internacional (provavelmente o FMI). Essa linha
de crédito funcionaria como um fundo preventivo para evitar que fluxos
financeiros internacionais levem a graves crises (Gongalves, 1993).

A terceira visdo, a do Estado-Nacional, afirma que apesar da
globaliza¢ao financeira oferecer boas oportunidades, esse fenémeno
também apresenta enormes problemas, que podem ter impacto devas-
tador sobre os paises periféricos. Alertam para o fato de que a coope-
racao na area monetaria-financeira dificilmente contemplaria os inte-
resses dos paises emergentes (Gongalves, 1993).

Pelo apresentado, da para perceber a dificuldade de se compreender
tal fendmeno, a sua amplitude e & sua complexidade, como também a
manipulagao ideolégica da nogao e do conceito de globalizacao.

Em virtude das finangas internacionais terem se desenvolvido de acor-
do com sua propria légica, e ndo mais em relagéo direta com o finan-
ciamento dos investimentos e do comércio em nivel mundial, comega
a se delinear um novo regime de acumulagdo mundial que adquiriu a
marca, cada vez mais nitida, de um capitalismo predominantemente
rentista e parasitario, subordinado as necessidades do capital-dinheiro
(Chesnais, 1995). Assim, a economia mundial, neste fim de século,
passou a ser grandemente influenciada pelas relagdes monetarias e
financeiras internacionais, provocando instabilidade e crises periddicas.
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O objetivo seguinte consiste em discutir a contemporaneidade dos
trés principais paradigmas da teoria econémica frente ao quadro
explicitado.

3. PRINCIPAIS PARADIGMAS DA TEORIA ECONOMICA
A . Paradigma do Equilibrio

A economia classica de Adam Smith acreditava na agéo da “mao invi-
sivel” como melhor caminho e guia numa sociedade comandada pelo
livre mercado. Todavia, foi somente no tltimo quartel do século XIX que
Walras, Manger (na Austria) e Jevons (na Inglaterra) construiram a
armagé&o dentro da qual a economia move-se deste entdo (Dobb, 1986).

Essa teoria econémica tem fundamentalmente uma logica da escolha
individual e da compatibilizagdo das escolhas num modelo geral, ou
seja, no chamado modelo de equilibrio geral. Modelo, no qual os indivi-
duos se consubstanciam, ao mesmo tempo, em proprietarios de fato-
res e em consumidores. Dada a dotagéo inicial de recursos e as prefe-
réncias, o mercado determina os pregos que exprimem a maior efi-
ciéncia possivel desse sistema, e que em cada mercado a demanda é
igual a oferta; cada agente tem a possibilidade de comprar e vender
exatamente o que tenha projetado; e todas as empresas e todos os
consumidores tém a possibilidade de intercambiar precisamente aque-
las quantidades de mercadorias que maximizam, respectivamente, seus
beneficios e utilidades (Screpanti & Zamagnim 1997).

O conceito de equilibrio que seguiu & revolugdo marginalista supunha,

freqlientemente, a existéncia de movimentos tendéncias dos pregos e
das quantidades produzidas a longo prazo. A teoria, cumpria a tarefa
de descrever os movimentos e as flutuages temporarias de curto pra-
20, dos pregos e das quantidades em torno dos valores de equilibrio.
Desse modo, era propésito da teoria demonstrar que as mudangas de
curto prazo, eram apenas desvios, € 0s pregos e as quantidades, sem-
pre, tenderiam para os valores de longo prazo. O equilibrio, nesse caso,
descreveria os valores tendéncias das varidveis endégenas, e ndo po-
deria ser dissociado da nogéo de estabilidade (Lisboa, 1998,p. ).
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Em linhas gerais, os economistas ortodoxos afirmam que existe uma
capacidade auto-reguladora dos mercados, que tendem a induzir ao
equilibrio as diversas variaveis relevantes a um nivel étimo de pleno
emprego (6timo de Pareto?). Caso algum “fator externo” desviea eco-
nomia do pleno emprego, as for¢as de mercado agiréo no sentido de
proporcionar um novo retorno ao ponto de equilibrio.

O desenvolvimento da teoria de equilibrio parcial marshalliano, que ten-
tou superar o aspecto estatico e a falta de realismo na analise
marginalista, serviu como ponto de partida para a teoria encontrada
nos atuais manuais de microeconomia.

Alfred Marshall produziu um sistema teérico alternativo ao modelo de
equilibrio geral no interior do paradigma neocléssico. Embora, cons-
ciente da existéncia de numerosos vinculos de interdependéncia entre
todos os mercados, Marshall troca a elegancia formal e privilegia o
realismo e a capacidade explicativa da teoria, na constru¢do do méto-
do de analise do equilibrio parcial.

Um resumo da concepgédo marshalliana de determinacéo do prego num
mercado de concorréncia perfeita, é formado pelos seguintes pontos:
a) oferta e procura determinam simultaneamente producéo e pregos,
configurando uma situagao de equilibrio estavel do mercado/industria,
isto €, condi¢&o na qual os agentes econdémicos n&o tém motivos para
alterar sua posi¢ao; b) os fatores de produgédo podem ser combinados
em diferentes proporgdes (principio de substituigdo) e no limite
substituiveis em doses infinitesimais; ¢) uma firma constitui uma uni-
dade de produgéo que toma decisGes autdbnomas que se reduzem a
pregos, produgdo e combinagio eficientes de fatores, e visam maximizar
o lucro, configurando o equilibrio da firma; d) pode-se subdividir o equi-
librio da firma e da industria em curto prazo - quando alguns fatores
séo fixos (basicamente capacidade de producio ) - e, longo prazo -
quando todos os fatores séo varidveis, e a capacidade produtiva da
firma e da indUstria pode se alterar através do investimento e da entra-
da e saida de firmas na industria, auferindo cada firma neste dltimo
caso o fucro normal; e) considera-se um mercado competitivo quando
ha grande numero de firmas vendendo um produto homogéneo, com

7 Opontoque um individuo ndo pode melhorar sua situagéo sem reduzir o bem estar de outra pessoa.
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informacdes plenas e livre mobilidade de fatores; e, f) admite-se a vi-
géncia da lei dos rendimentos fisicos marginais decrescentes a curto
prazo configurando uma curva em forma de U, e 0 mesmo se aplica a
longo prazo, em face da existéncia de economia e deseconomias de
escala (Possas, 1985).

Essa abordagem tedrica foi revista e aperfeigoada ao longo do tempo,
e passou a predominar nos livros de microeconomia, hoje, estudados
nas Universidades do Ocidente. Por meio dessa abordagem do equili-
brio, é realizada a defesa da racionalidade e sabedoria do mercado.

A corrente hegeménica, atualmente, supde a teoria das expectativas
racionais, na qual os agentes econdmicos conhecem perfeitamente o
impacto de qualquer politica monetaria ou fiscal por parte do governo.
S&o chamados de “macroeconomistas novos classicos” porque suas
suposi¢des fundamentais originam-se da economia classica. Eles ad-
mitem que os varios agentes econdmicos otimizam e que os merca-
dos se ajustam automatica, instantanea e continuamente (Villarreal,
1989). '

Ateoria novo-classica leva as Ultimas consequéncias a idéia de que: i)
os agentes otimizam, se séo racionais, ou seja, trabatham com o con-
ceito de expectativas racionais?; e, ii) supde a hipétese de “markets-
clear’, para o qual os mercados se equilibram via pregos com as de-
mandas se igualando as ofertas pela concorréncia. Assim sendo, 0
segundo postulado novo-classico que utiliza o suposto de markets-
clear, significa que a economia tende a se movimentar numa situagéo
em que as demandas se igualam as ofertas, situagéo esta conhecida
por equilibrio geral (Barbosa, 1992).

Na teoria do equilibrio geral, também estudada por Arrow & Debreu,
temos que “todos os bens — distinguidos sequndo suas qualidades
fisicas, seus lugares e datas de disponibilidade, e segundo os ‘esta-
dos do mundo’- tém um prego. Portanto, uma economia ‘“Arrow-Debreu”
ignora a incerteza no sentido de um futuro imprevisivel (antecipagoes).

8 Osagentesfazem o melhor uso possivel das informagGes e qualquer politica econémica prevista
néotem efeito algum sobre o produto real. Assim, os agentes econémicos ndo séo surpreendidos
pela ag&o da politica do governo.
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Nesta economia, todos os mercados intertemporais e contingentes
existem”(Rosinger, 1992:114/115).

O conceito de equilibrio da oferta e demanda para todos os mercados,
supondo que as expectativas dos agentes estéo corretas e sdo sem-
pre satisfeitas recebeu a denominagéo de equilibrio com expectativas
racionais. Essa defini¢do de equilibrio com expectativas racionais esta
na base da maioria dos resultados obtidos pela teoria neocléssica e,
ao mesmo tempo, € o conceito mais criticado pelos préprios autores
neoclassicos (Lisboa, 1998).°

Os economistas ortodoxos adotam, ainda, um conceito de moeda
exogeno, que ndo surge da necessidade especifica e/ou elemento es-
sencial das economias monetdrias capitalistas. Estes economistas,
adotam uma postura de néo verificar diferengas essenciais entre eco-
nomias de troca direta e economias monetarias. Como ortodoxos, ten-
dem a tratar a moeda como um bem ou um ativo como outro qualquer
e a destitui-la de qualquer poder de interferéncia sobre o produto real
no longo prazo (Amado, 1992).

A atual dinamica financeira das economias capitalistas contradiz a
abordagem das escolas classica, monetarista, e novos-classicos, se-
gundo a qual a moeda é neutra (dicotomia entre esfera real e a mone-
taria da economia), e exdgena (ndo se vincula as necessidades intrin-
secas desse sistema).

A teoria econdmica do mainstream néo reserva espacgo para o estudo
do desequilibrio e da especulagdo. Seus adeptos dedicam-se ao estu-
do de posi¢des de equilibrio. Seus economistas constréem e traba-
tham com modelos em que o processo e resultado do ajustamento
final conduzem supostamente a um equilibrio.

9 Lisboa (1998* e 1998bB) apresenta alteragbes na nogo de equilibrio com o objetivo de refutar
todas as criticas da heterodoxia. Segundo o citado autor, “nos modelos neociassicos recentes
a solug8o do modelo é uma trajetéria que descreve o comportamento do vetor de pregos e
quantidades ao longo do tempo. Caso exista incerteza, a solugéo do modelo é o conjunto das
trajetdrias possiveis”(1998,A:34). Assim, ainda segundo Lisboa, a critica heterodoxa usualmente
se dirige a um conceito de equilibrio geral que ndo & o utilizado pela tradi¢do neoclassica
recente(1998,b:31). ;
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Ao longo do tempo, constatamos que 0s economistas ortodoxos
centram cada vez mais a sua atengéo na consisténcia légica da sua
teoria, fechada em si mesma e afastada da realidade. Priorizaram cri-
tério de simplicidade da realidade, elegancia e generalidade, substi-
tuindo o mundo real por um mundo ideal. O perigo das teorias basea-
das em hipéteses irreais, contudo, ndo é o fato de serem formuladas,
mas de serem aplicadas, ajustando a realidade as medidas da propria
teoria (Ramos, 1993).

Apesar da validade tedrica de suas dedugdes é cada vez mais evidente
a irrelevancia para o mundo real, das proposi¢coes dos economistas
ortodoxos. Suas teorias tém fraca possibilidade de descrigcao, explica-
¢do e previsdo dos problemas complexos de uma economia moneta-
ria moderna.

A critica da falta de realismo, contudo, ndo é o aspecto fundamental.
O nivel de abstrag¢ao e a falta de realismo sao propositais*®. O modelo
de equilibrio geral é uma tentativa de demonstrar que esse modelo,
enqguanto unidade abstrata, é possivel de existir. O realismo do modelo
éirrelevante.

E necessario que a visdo da sociedade capitalista seja essa, porque
senao, introduzem-se questdes que sao corrosivas para a sobrevivén-
cia ideologica do sistema, ou seja, joga-se o debate econdmico de
volta para as questbes das relagbes de forgas, de politica, etc. No
entanto, ndo podemos desejar que a corrente hegemonica da econo-
mia abandone seu projeto originario, que se constituiu na produgéo de
ilusdo, uma vez que a mesma consiste na visdo dominante; na retérica
do convencimento.

Como bem tem demonstrado os diversos exemplos da histéria econd-
mica, 0s compromissos de pagamento em moeda e o mercado livre
podem transformar resultados desfavoraveis em resultados ainda pio-
res. Assim, diferente do que prega a ortodoxia, os mercados podem
nao ser eficientes.

10 “A teoria do Equilibrio Geral (TEG), enquanto modelo de referéncia e nuicleo duro da teoria
neoclassica, é o ponto de partida teérico para a compreensao da atualizagéo, peio programa
neoclassico de um vetho e caro projeto ortodoxo: demonstrar a superioridade do mercado como
elemento regulador da economia e constituinte da ordem” (Ganem, 1996:105).
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E freqliente a inadequacgao entre teoria e pratica, previsdo e resulta-
dos, no contexto da teoria do mainstream. No mundo das finangas
globalizadas sua teoria se vé impotente diante da realidade. Diante
dessa realidade de crise dos mercados financeiros, seus adeptos sem-
pre encontram justificativas para a fragilidade de suas premissas. As-
sim, “os analistas mais badalados da finanga globalizada parecem
espantados com o caréter privado da crise. E possivel, no entanto,
adivinhar o que passa nas cabegas como a do secretario Rubin': o0s
mercados privados séo “eficientes” e, portanto, os agentes usam de
forma adequada a informagdo disponivel e decidem racionalmente.
Sendo assim, os episddios de descontrole financeiro deste porte s6
podem ser explicados por desmandos dos governos” (Belluzzo, 1997:9).

B. O Paradigma da Dinimica Contraditéria

O problema que Karl Marx se propds a discutir, foi justamente buscar
a anatomia da sociedade burguesa. Assim sendo, a economia politica
de Marx, baseada no materialismo histérico, expressa relagées so-
ciais de produgéo entre as pessoas no processo de producio. Rela-
¢bes sociais de produgao, que numa sociedade mercantil, se ddo por
intermedio de coisas. Marx percebe as relagdes humanas por tras das
relagbes entre coisas e revela a ilusdo caracteristica da sociedade
mercantil onde, na realidade, as rela¢des sociais entre as pessoas no
processo de producdo se apresenta como relagdo entre as coisas
(coisificacao) .

O homem que, em qualquer época e sociedade, produziu através do
trabalho a sua prépria subsisténcia, é, na sociedade mercantil, produ-
tor de coisas que adquirem a denominagdo de mercadorias. Essas
mercadorias séo bens e servigos que nio se destinam ao uso pessoal
do produtor, mas sim ao mercado. Por se destinar ao mercado, esses
produtos diferentes sao reduzidos a uma coisa comum que evidencia o
valor das mercadorias.

11 Secretario do Tesouro dos Estados Unidos Robert Rubin.
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Por intermédio da troca, ocorre uma vinculagio de todos os produtores
de mercadoria e a igualagdo das mercadorias no mercado. Assim,
surge a forma “valor” como uma categoria fundamental da economia
mercantil capitalista, enquanto modo de produgéo historicamente de-
terminado.

No estudo da lei do valor, Karl Marx, desvenda as relagdes sociais de
producao da sociedade mercantil capitalista. Diferente dos economis-
tas que explicavam o funcionamento da economia e da lei do valor sob
a idéia de ordem natural, é o valor em Marx, o fundamento de expres-
sdo de uma sociedade em que 0 homem s6 existe enquanto produtor
de mercadorias.

No sistema mercantil simples (produtores independentes, proprieta-
rios dos meios de producgéo e proprietarios dos produtos produzidos
para a troca) a produgéo de mercadoria é um processo de criagao de
valor (producdo de mercadoria por mercadoria). Neste sistema, a lei do
valor como reguladora das trocas, atua de tal maneira que o valor tra-
balho é = ao valor do produto do trabalho. Desse modo, os dois pdlos
da circulagao apresentam a mesma magnitude de valor com troca de
mercadoria intermediada por dinheiro (M - D - M).

Em virtude do sistema mercantil simples ser uma sociedade que tem
como objetivo o consumo de mercadorias, o dinheiro atua somente
para relacionar uma mercadoria com outra qualquer mercadoria , ou
seja, &€ o dinheiro a expresséo da sociabilidade de uma sociedade de
produtores independentes.

O circuito M - D - M em que o objetivo final consiste no consumo de
valores de uso sofre uma transmutacgéo, quando o dinheiro se transfor-
ma em expressao maxima da riqueza e em capital. Passamos para o
dominio do circuito D - M - D', no qual o ponto de partida, o ponto final
€ 0 motivo que o impulsiona é o dinheiro capital. Circulagdo do-dinheiro
na funcao e em fungéo do capital, quer dizer em fungéo do valor que
se valoriza. O dinheiro reflui ao seu ponto de partida e aqui ndo é um
mediador, mas um fim em si mesmo (o fim é o préprio valor de troca ou
o préprio valor em-geral). Por isso, alguns autores falam da
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“absolutizagéo do valor”, sendo que o valor se absolutiza no processo,
ou melhor, 0o mesmo se converte em agente no processo.

O possuidor de dinheiro para transforma-lo em capital encontra o tra-
balhador livre no mercado de mercadorias. Em virtude da riqueza estar
amparada e monopolizada pelos possuidores do dinheiro, os demais
membros da sociedade sdo forcados a vender sua forga de trabalho
como mercadoria. Os possuidores de dinheiro adquirem diferentes
mercadorias (matérias primas, forga de trabalho, etc.), com o objetivo
de valorizar o montante originalmente antecipado. Este movimento trans-
forma-os em capitalistas e seus recursos em capital.

O sistema mercantil passa a ser regido pela légica D - M - D’ de
valorizagao de capital mediado pela mercadoria (meios de valoriza-
¢a0). A circulacdo D - M - D’ determina uma dinamica no interior do
sistema gque evidéncia um movimento incessante regido pela légica da
acumulacao de capital e reprodugao ampliada do sistema, indepen-
dente da vontade especifica de qualquer capitalista.

Sua formagdo é um processo histérico que se iniciou pela cooperagéo,
e prosseguiu na manufatura. Todavia, foi somente na inddstria moder-
na, com a magquinaria, que o capitalista se imp6s ao trabalhador € 0
capital se autonomizou. No inicio, as bases técnicas e/ou o ritmo de
trabalho ainda estavam sob determinado controle da forga de trabalho,
mas a maquinaria e o capital impdem ao trabalhador o seu ritmo pré-
prio de producdo. As formas de producédo da humanidade sofreram
transformagdes gigantescas e se ajustaram as for¢as tipicamente ca-
pitalistas.

Com esta mudanca, o capital estava posto sobre 0s seus préprios pés
e a acumulagéo de capital passou a ser a variavel independente do
sistema, ou seja, as forgas produtivas tipicamente capitalistas asse-
guraram a reproducgéo do capital (mais valia relativa, sem obstante
dispensar e descartar a mais valia absoluta). Fundadas as bases técni-
cas apropriadas ao capital (passagem da manufatura para a grande
industria), 0 mesmo se encontrou, entédo, em plenas condi¢bes de se
expandir e acumular conforme sua prépria logica, que se alicer¢a na
extorgcao do tempo de trabalho excedente.
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Com o circuito D - M - D’ - M- D" ... acumular por acumular passa a
ser a maxima do sistema. A circulag@o do dinheiro como capital tem
como finalidade a valorizagao do valor. Mercadoria e dinheiro sdo mo-
dalidades de existéncia do préprio valor (realizado e nao realizado). O
movimento incessante do capital nao incorpora a idéia de equilibrio,
numa dindmica que tem como tendéncia o progresso das for¢as pro-
dutivas e a acumulagao de capital (do valor que se valoriza). A acumu-
lagéo de capital e reprodugdo ampliada, passam a comandar e promo-
ver a divisdo social e técnica do trabalho na produgédo de mercadorias.

Diferente do sistema mercantil simples, onde o processo produtivo de
mercadorias é um processo de criagdo de valor (produgao de mercado-
ria por mercadoria), o sistema mercantil capitalista D - M - D’ se insere
na légica do produgédo pelo capital no processo de valorizagdo. E,
portanto, quando existe essa relagdo e a transformagao do dinheiro.
em capital, que o valor se converte em valor progressivo, dinheiro pro-
gressivo ou que é o mesmo, em capital. E como tal que o valor se
ergue como sujeito do processo desse tipo de sociedade (sociedade
mercantil capitalista).

Em virtude de cada mercadoria representar diante das demais um valor
de troca, a mercadoria s6 pode exprimir 0 seu valor em uma outra
mercadoria particular. Assim, torna-se necessario 0 surgimento da
mercadoria dinheiro (mercadoria e conversivel). O dinheiro é o elemen-
to que surge para relacionar uma mercadoria com outra qualquer. Sé
mostrando como o valor necessariamente se expressa como valor de
troca, é possivel compreender como ele é expresso em somas de
dinheiro, como a forma valor implica a forma dinheiro. Dessa maneira,
a teoria do valor de Marx é simultaneamente, a sua teoria do dinheiro.
A forma dinheiro do valor completa a separagéo entre a expresséo do
valor de uma mercadoria e a prépria mercadoria.

Odinheiro, inicialmente expresséo da sociabilidade de uma sociedade
de produtores independentes, conduzira a forma preco e explicitara o
carater monetario para a sociedade mercantil constituida. O dinheiro
passa a ser mercadoria geral, forma de valor desenvolvida e repre-
sentante geral de riqueza. O sistema mercantil fica regido pela
I6gica D - M - D', onde o dinheiro opera como riqueza e capital.
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O valor de uma mercadoria ndo tem expressao, exceto como valor de
troca, e o valor de troca sé se expressa em termos de dinheiro. O valor
n&do é nunca expresso em termos de sua substancia, trabalho abstra-
to, nem em termos de sua medida, o tempo de trabalho socialmente
necessario. A tnica forma sob a qual o valor aparece, e a Unica forma
sob a qual pode aparecer, é em termos da mercadoria dinheiro e de
medida quantitativa.

O capital como valor que se valoriza é deveras impulsionado e estimu-
lado pelo sistema de crédito. O capital s6 serd plenamente capital
com o capital a juros. E no capital a juros que o capital se realiza como
mercadoria plena, ndo s nas suas bases tecnoprodutivas, mas na
sua expressao financeira e, neste momento, estara negando a sua
propria origem criadora de valor que é o trabalho abstrato. Quando o
capital se move na absolutizagdo do valor (D - D’), como ele faz na
acumulacio financeira ficticia, ele provoca as crises que s&o préprias
do capitalismo.

O sistema de crédito potencializa os investimentos e produz uma am-
pliagédo da renda, alavancando os investimentos com recursos inde-
pendentes do montante de recursos pertencentes ao préprio ativo das
empresas. Esse processo, vem desembocar na abertura e desenvolvi-
mento do capital ficticio, que tanto tem ocorrido na atual fase do capi-
talismo.

Porém, toda a I6gica do movimento do capital envolve uma contradigdo
em processo (Mazzucchelli, 1985). O funcionamento da economia
capitalista apresenta uma tendéncia de movimento contraditério, ex-
presso pelo carater ciclico da acumulagdo. A expansdo, ao tornar
atraente a valorizagéo, estimula o crescimento da capacidade produti-
va e ao movimento de reinversado dos lucros em capital. O carater
acumulativo e progressivo desse capital, produz capacidade ociosa
néo-planejada. Instala-se a crise, que vai provocar declinio na taxa de
acumulacéo, a desvaloriza¢8o e a destruigdo de parte da capacidade
produtiva, para recriar as condigdes necessarias a um novo ciclo de
valorizag&o. Dito de outra forma, a l6gica do investimento acelera a
acumulacé@o que leva a crise, e assim, recria as condigdes para um
novo processo de acumulagéo..
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Desse modo, o capitalismo é estruturalmente instavel. Vivendo tanto
das crises como de expansdes, ndo consegue assegurar o pleno em-
prego da forga de trabalho, e nem a utilizagdo de toda capacidade
produtiva. Flutua ao longo do tempo e provoca desequilibrios. O Esta-
do procura solucionar esses problemas do capitalismo, com a questéo
da divida publica sancionando a riqueza produtiva e financeira privada,
transformando a meta do orgamento publico equilibrado, hoje em dia,
uma mera obra de ficgdo em conseqiiéncia dos enormes custos finan-
ceiros.

Chesnais (1996:246) observa que “o autor que, a partir dos fatos ob-
servados na década de 1860-1870, mais claramente percebeu a capa-
cidade do capital monetario de viver as custas da esfera da criagdo de
riqueza, foi Marx. Ele constata a formagao de “uma massa organizada
e concentrada de capital dinheiro que, ao contrdrio da produgdo real,
estd colocada sob controle dos banqueiros ( livro lll, capitulo XXV ).
Essa massa permite que esse capital deixe de ser simples elo da
valorizagdo do capital na produgdo industrial, para se constituir em
forca independente e ninho de acumulagdo de lucros financeiros. A
referéncia aos bancos é conjuntural. No comego do século XX,
Hilferding péde ampliar essa problematica no sentido de uma
interpenetragdo enlre o capital bancdrio e o capital industrial, da qual
uma das formas contempordneas sdo os grandes grupos. Atualmente,
0s maiores ninhos de acumulagéo de lucros financeiros séo os gran-
des fundos (fundos de penséo e fundos mutuos)”.

O fenémeno contemporédneo D'- D’ de valorizagdo do capital sem
passar pelo circuito produtivo, ou seja, dinheiro gerando mais dinheiro,
em um valor que se valoriza a si proprio, sem utilizar instrumentos de
producdo e comercializacdo de produtos, atingiu seu nivel mais eleva-
do na atualidade por intermédio da globalizag&o financeira.

As evidéncias histéricas da contemporaneidade da teoria econdmica
de Marx podem ser explicitadas de diversas maneiras. Convém citar
dois pontos fundamentais: 1) a sua lei geral da acumulagéo capitalista
continua mais presente do que nunca, e assim explica a questdo do
crescente desemprego (a acumulagao de capital torna crescentemente
desnecessério 0 emprego da forga de trabaiho no capitalismo atual) ;
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e, 2) a crescente criagcao de capital e de riqueza ficticia em escala
mundial, ou seja, fendmeno classificado como “globalizagdo financei-
ra”.

Como podemos perceber, as recentes transformagdes na dindmica
financeira dos mercados capitalistas, ainda que um fenémeno contem-
poraneo, podem encontrar explicagdes em aspectos discutidos por
Marx. Assim, o mecanismo de transferéncia de riqueza para esfera
financeira e a elevagao da quantidade e servigos da divida publica torna
o Estado parte da crise e ndo mais sua solugdo'. Essa dindmica
financeira encontra-se identificada no paradigma da dinamica contradi-
téria de Marx.

Porém, “a leitura de Marx, como de outros grandes autores ndo deve
se transformar em academicismo e fundamentalismo. O que importa é
apreender o modo de pensar, mover-se historicamente, repensar as
categorias no tempo e no espago, e entdo fazer as perguntas relevan-
tes sobre o capitalismo contemporaneo e encaminhar solugbes’(Braga,
1986:6).

C . O Paradigma da Instabilidade

A maneira com que John. M. Keynes pensava o funcionamento da
economia capitalista, era oposto ao pensamento ortodoxo baseado na
teoria do equilibrio geral. Em manuscrito descoberto tardiamente e que
faz parte do volume XXIX de suas obras completas, Keynes faz distin-
¢&o entre uma economia cooperativa, uma economia neutra e uma
economia empresarial.

Para Keynes, uma economia cooperativa correspondia exatamente aos
postulados defendidos pelos economistas classicos. Nessa economia
cada um dos fatores recebe de acordo com a sua produtividade, e as
curvas de oferta e demanda irdo determinar o pre¢o, quantidade e o

12 O Estado intervém na fase de baixa da atividade econémica, mas ndo elimina a possibilidade
de crise do capitalismo. E o que é ainda pior, a divida publica e o déficit pablico passaram a se
constituir partes dessa crise em virtude dos elevados custos financeiros.
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ponto de equilibrio. Como existem “n” mercados em equilibrio, teria-
mos a representacdo de um modelo de equilibrio geral.

Keynes acreditava que essa economia sé existiria se houvesse uma
distribuicao centralizada dos recursos que faria a preconciliagdo dos
planos. Nessa estrutura econdmica, o que interessa é maximizar o
produto material, ndo existindo problemas de demanda efetiva.

A economia neutra seria, segundo Keynes, um sistema onde o dinhei-
ro é neutro, ou seja, onde o dinheiro ndo desempenha uma fungao
propria. Seria uma economia com moeda que funciona como se fosse
uma economia cooperativa.

Todavia, Keynes tinha clara percepgéo do tipo de sociedade do seu
tempo. Essa economia era denominada por ele de economia empresa-
rial. Ele caracterizava esta sociedade, dividida em dois grupos: uns
que possuiam a propriedade da produgdo e o comando sobre o dinhei-
ro, sobre a finanga ou sobre o crédito; e outros que possuiam a forga
de trabalho. Assim, uns venderiam a sua forga de trabalho, e outros
iriam coloca-la em operagéo mediante a contratagdo do crédito, ou na
busca da utilizagao de recursos préprios.

Nessa economia, os capitalistas detém n&o somente os meios de
produgdo, mas também, sdo os que t&ém acesso aos meios capazes
de mobilizé-los. Assim, o primeiro problema da produgéo capitalista, é
o desejo de adquirir e usar os meios de produgéo e alugar a forga de
trabalho com objetivo de obter um lucro no futuro. E, para isso, € ne-
cessdrio que os capitalistas tenham acesso aos meios de financia-
mento.

Ent3o, a questdo do comando sobre os meios financeiros é decisiva
na economia empresarial. Diferente dos economistas neoclassicos,
para Keynes o problema central era quem detinha o comando sobre a
liquidez. Nessa economia, a produgao tanto no comego do processo
quanto no fim, tem de ser medido em termos monetarios. E, ao contra-
rio do que dizia a lei de Say, segundo o qual a oferta cria a sua prépria
demanda, para Keynes é o gasto que cria a renda. :

Cadernos da FACECA, Campinas, v. 9, n. 1, p. 68-98, JAN./JJUN., 2000



87

A teoria econdmica diante da atual dindmica financeira...

Dentre os gastos, o elemento fundamental seria o gasto capitalista,
em virtude de somente 0 mesmo poder gastar acima de sua renda
corrente. O gasto capitalista feito de acordo com as perspectivas de
obteng¢ao de um rendimento monetario maior do que o custo incorrido
NO Processo.

Acontece que essa decisao é obrigatoriamente tomada em um am-
biente de incerteza. Cada capitalista, individualmente, pode gastar
abaixo ou acima daquilo necessério a utilizagdo da capacidade produ-
tiva e da utilizagéo da forga de trabalho. A inexisténcia de um érgdo
capaz de tomar as decisdes pelos capitalistas, faz com que possam
existir divergéncias entre o que o capitalista previa e o que realmente
acontece no mercado.

Cada capitalista é obrigado a tomar decisdes em condigées de incer-
teza absoluta, imaginando o que os outros irdo fazer. Desse modo, vai
se formando um estado de convengbes em determinado momento, a
respeito do andamento dos negécios e da economia. E esse funda-
mento tao fragil, que permite a economia empresarial funcionar.

Na economia capitalista, em que o dinheiro desempenha o papel de
riqueza geral, ha um risco com probabilidade altissima de que a de-
manda por ativos ja existentes ndo se efetive. Pois, certos ativos de-
mandados, dentre os quais 0 mais importante é o dinheiro, ndo cria
emprego e nem eleva a capacidade produtiva.

Assim, diferentemente de uma economia cooperativa, a economia
empresarial usa o dinheiro como reserva de valor. A produgdo tem que
iniciar com dinheiro para o empresario obter mais dinheiro, mas ha o
risco de que a demanda por riqueza ndo seja compativel com a deman-
da pela produgéo, ou seja, € possivel ter enriquecimento com um valor
do produto que seja menor que 0 maximo desejado.

A preocupagéo de John Maynard Keynes em divulgar e tornar suas
ideias compreensiveis ao pensamento econdmico dominante da épo-
ca, forgou-o a tentar traduzir o que tinha colocado nos textos e escri-
tos n&o publicados na perspectiva do pensamento ortodoxo. Foi entdo
que ele, em 1936, escreveu o livro “A Teoria Geral do Emprego, do Juro
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e da Moeda”, dando margem a utilizagao de sua contribuigdo pela
ortodoxia.

Foi nessa obra que Keynes apontou os dois principais defeitos do
sistema capitalista, no qual a economia estava envolvida por volta de
meados dos anos 30: a sua incapacidade para proporcionar o pleno
emprego e sua arbitraria e desigual distribuigio da riqueza e das ren-
das (Keynes,1992:284).

O sistema capitalista é para Keynes, uma economia monetaria de
produgéo que tem nas expectativas dos agentes econdmicos, elemen-
tos determinantes do comportamento do investimento, produto e em-
prego. Separando as expectativas em curto prazo (que dizem respeito
a producgéo) e longo prazo (ligadas as decisdes de investimento), ob-
serva-se que as expectativas de curto prazo apresentam, na maior
parte, um comportamento que confunde e entrelaga resultado espera-
do e realizado, enquanto que as expectativas de longo prazo, estao
apoiadas em bases extremamente precérias e limitadas de conheci-
mento sobre o futuro.

O estado de confianga e o0 método de convengéo séo elementos que
os agentes utilizam para tomar suas decisdes de constituicdo de
portifélio e/ou investimento. Apesar desse fato, existe uma grande pro-
babilidade de que as expectativas de longo prazo venham a ser
frustadas, dada a complexidade de fatores que determinam a rentabili-
dade do investimento durante sua vida econdmica.

Destarte, os detentores de recursos, ao realizarem a constitui¢cao de
seu portifélio e/ou investimento, tentam se precaver com seguranga
contra eventos imprevistos que provoquem perdas de capital. Nessa
linha, Keynes explicita o que denomina preferéncia pela liquidez dos
ativos (preferéncia por meios de pagamentos mais liquidos), como
atributo levado em consideracio nas decisdes de aplicagao de capital.
Por esta forma, o capitalista decide a composi¢éo desejada de seu
portfélio, ordenando segundo sua rentabilidade esperada para maximizar
o0 seu ganho, e/ou reduzir ao maximo futuros prejuizos imprevistos.

O desenvolvimento de mercados financeiros organizados e a bolsa de
valores, apareceram para facilitar e/ou dinamizar o investimento produ-
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tivo, porém, a existéncia desses mercados tem apresentado sobre o
investimento e a estabilidade do sistema econémico, um comporta-
mento ambiguo.

A conseqiiéncia do comportamento e da atuacdo da bolsa de valores
para o investimento e para a estabilidade do sistema econdémico, apa-
rece de maneira ambigua , pois se, por um lado incentiva o investimen-
to e a economia como Jocus de alavancagem da acumulagéo de capi-
tal para as empresas (conduz os novos investimentos pelos canais
mais produtivos em termos de rendimentos futuros), a mesma bolsa
de valores pode, por outro lado, funcionar com uma expectativa de
ganhos de capital na aquisigéo dos titulos ou levar 4 especulagéo de-
senfreada.

Segundo Keynes, a politica monetaria afeta o nivel de atividade econd-
mica e ndo é neutra, como afirmavam os economistas classicos. Mas,
embora estejamos tratando de uma economia monetaria de producéo
capitalista, a atuacéo de certos mecanismos monetarios ndo é auto-
matica: “Contudo, se nos vemos tentados a considerar a moeda como
a bebida que estimula a atividade do sistema, ndo nos esque¢amos

- que podem surgir muitos percalgos entre a taga e os ldbios” (1982, p.
141).

Os pos keynesianos estdo em busca de uma explicagdo mais ade-
quada para nova realidade do sistema capitalista. O pensamento pés-
keynesiano, que tem como ponto central o papel da moeda e do finan-
ciamento nas economias capitalistas modernas, tentaram resgatando
0 conceito de economia monetaria de produgéo de Keynes. Entre seus
autores destacam-se Victoria Chick, Jan Kregel, Paul Davidson e Hyman
Minsky.

Hyman Minsky €, sem duvida, um dos autores pos-keynesianos mais
expressivos. Procurando resgatar as caracteristicas basicas do pen-
samento de Keynes a respeito do funcionamento das economias capi-
talistas, introduz na andlise da instabilidade do capitalismo, as trans-
formagdes institucionais decorrentes do desenvolvimento das relagdes
financeiras (Caporele Madi, 1993).

Minsky procurou desenvolver aspectos da instabilidade e do financia-
mento das economias capitalista, e que também nos ajuda a entender
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o0 carater especulativo do mundo atual. A hipotese da “instabilidade
financeira de Minsky diz respeito a uma economia de crédito. Como
teoria pura, apresentou um importante avango na explicagéo da insta-
bilidade financeira, e seu impacto no ciclo de investimento produtivo.

Diferente da crencga ortodoxa, que afirma que os mercados séo perfei-
tos e tendem para posigbes 6timas de equilibrio, Minsky aponta as
deficiéncias enddgenas e a instabilidade. Sua teoria € um excelente
ataque a dicotomia classica do mainstream entre o setor real e mone-
tario, ressaltando os elementos negativos da circulagao financeira.
Complementa as idéias de Keynes ao enfocar o financiamento dos
investimentos.

No que diz respeito A teoria aplicada e a agado de politica econémica,
enfatiza a importancia da politica monetaria (acomodaticia na proposta
de Minsky) para uma economia capitalista de produgao, ressaitando o
papel do Banco Central como emprestador de ultima instancia.

Embora Minsky néo descarte a especulacao, ela ndo é o movimento
principal. O crescimento dos pregos dos ativos em relacdo aos precos
de produgdo (que Minsky acredita ser positivo para o processo de
acumulacao) esta, hoje em dia, ligado a ciclos especulativos
alavancados por créditos bancarios, conduzindo, na maioria das vezes
as crises bancarias.

A existéncia de incerteza, caracteristica do mundo capitalista, atual-
mente, torna crucial o processo de formacgao de expectativas pelos
empresarios no que diz respeito ao comportamento dos negécios (de-
cisdo de investimento, investimento efetivo e os retornos futuros). As
caracteristicas de uma economia monetaria da produgéo, dizem res-
peito e aproxima a teoria de Keynes da realidade apresentada por uma
economia capitalista.

4. CONCLUSOES PRELIMINARES

A ascenséo das finangas especulativas na economia capitalista con-
temporanea é cada vez mais crescente. Impulsionadas pelas violentas
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transformagdes tecnolégicas e financeiras ocorridas recentemente,
permitiram uma interconexao de lugar e tempo das principais pracas
financeiras.

A complexidade inerente a uma economia capitalista invalida a propo-
si¢do mainstream segundo a qual, o funcionamento do mercado (com
cada agente guiado exclusivamente pelo préprio interesse) leva a eco-
nomia a alguma posigao 6tima. Além do que, o funcionamento dos
mercados financeiros desmentem amplamente as hipéteses
(homogeneidade dos comportamentos, equilibrio geral e expectativas )
que fundamentam suas abordagens teéricas.

O paradigma do Equilibrio realiza a defesa de uma ordem equilibrada,
estavel e 6tima, através do poder coordenador e soberano do mercado,
ou seja, pretende demostrar a superioridade do mercado para a socie-
dade. Todavia, o mercado nao é necessariamente uma insténcia auto-
reguladora e, por isso, o equilibrio ndo deve ser a nogao central da
teoria econémica.

Analisando o paradigma da dindmica contraditdria, constatamos que,
a critica do capitalismo realizada por Karl Marx, permanece atual nes-
te final de século XX. Todavia, a ideologia conservadora e a teoria eco-
ndmica vulgar querem fazer crer que as idéias de Marx estdo mortas.
Num ato de ultraje a inteligéncia teérica apregoam que a desapari¢do
do “socialismo real” e a globalizagéo capitalista sdo demonstragédo da
superagéo do pensamento critico(Braga, 1996).

Sobre a contemporaneidade da teoria de Marx, o “regius professor™'3
de histéria da Universidade de Cambridge, 0 britanico Quentin Skinner
(1998:6) que se diz ndo-marxista, afirma o seguinte: “.... nunca certas
previsées do marxismo pareceram mais verdadeiras do que hoje; o
que néo deixa de ser bastante irénico, se considerarmos que isso se
dd no momento em que o marxismo esta desacreditado como filosofia
social. Marx ndo estava, obviamente , pensando em escala global,
mas o relacionamento do Primeiro Mundo —, com os ricos ficando

13 Regius professor, em histéria, é uma nomeagéo feita diretamente pela rainha Elizabeth para essa
prestigiosa catedra, criada no século XVl pelo rei George Il . Representa a coroagio da carreira
rapida e brilhante que Skinner iniciou, aos 21 anos, na Universidade de Cambridge.
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cada vez mais ricos e 0s pobres cada vez mais pobres -, exatamente
pelos problemas de exploragao do capital que apontou, é um desafio
cada vez mais sério para o novo milénio”.

Na atualidade, ainda permanece extremamente valiosa a critica e
o diagnéstico do capitalismo realizada pelo marxismo. E verdade que
descobrimos que esse € o sistema mais eficiente', talvez mesmo o
Unico capaz de garantir prosperidade para um ndmero imenso de pes-
soas. No entanto, ha grandes custos humanos embutidos nessa efi-
ciéncia. Ele continua a ser um sistema muito injusto, assim como o
marxismo continua a ser um valioso instrumento critico dessas injusti-
cas (Skinner, 1998).

Por fim, o paradigma da instabilidade de Keynes. A teoria de John
Maynard Keynes apresenta diversos aspectos relevantes para enten-
dimento da atual dinAmica financeira das economias capitalistas. Den-
tre eles convém citar a questdo da incerteza, a formagao das expecta-
fivas pelos agentes econémicos, especulacao, a preferéncia pela liquidez
(ativos mais liquidos) diante de um futuro incerto e desconhecido, suas
inter-relagfes e o impacto na instabilidade e fragilidade dessas econo-
mias.

A obra de Keynes se apresenta atual e serve de guia para a compreen-
séo da especulagéo e da instabilidade financeira. Contudo, seu traba-
Iho exige adaptagdes no nivel analitico que déem conta da nova reali-
dade histérica.

Diante do exposto, acreditamos que as teorias heterodoxas sao vali-
das e superiores as defendidas pelo mainstream, que ndo reserva es-
pago para o estudo do desequilibrio, da especulagao e da incerteza,
embora o0 pensamento heterodoxo perca um pouco da atualidade em
virtude das complexas e rapidas mudangas que estao ocorrendo na
economia mundial.

O paradigma da instabilidade e paradigma da dindmica contraditéria,
embora superiores ao da ortodoxia, necessitam de alguma atualiza-
14 O capitalismo tem provado sua eficiéncia como sistema, resistindo e se renovando a cada grande

crise. E impressionante a agilidade, vitalidade e capacidade de adaptago que esse sistema tem

para sair da crise e continuar no caminho do crescimento. A elevada flexibilidade do sistema
capitalista faz com que ele encontre sempre uma saida e volte a crescer.
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¢éo para conseguir explicar a dinamica financeira das atuais econo-
mias capitalistas. Diferentemente da afirmagéo dos economistas do
mainstrean, o sistema capitalista de mercado necessita de rédeas e
amarras para funcionar a contento. O periodo dos Trinta Anos Glorio-
$0s, que representou e apresentou o periodo de mais elevada taxa de
crescimento no capitalismo, somente foi possivel e viabilizado pelas
regras e amarras ao mercado realizadas pela intervengéo do Estado.

Por consequéncia, nas condigdes do capitalismo atual, alguns ele-
mentos da teoria econémica heterodoxa podem ser mantidos, desde
que ampliados e/ou modificados. Essa investigagéo revela, ainda, a
concluséo de que a teoria econémica ndo é um corpo de andlise logica
abstrata, baseado em principios gerais aplicaveis a todas as épocas e
a todos os tipos de sistemas econémicos*®.

“Isto, no entanto, n&do significa que toda teorizagdo seja indtil e que
sejamos obrigados a nos restringir a uma descrigdo institucional e
histérica. Tampouco é legitimo concluir que o nivel de generalidade da
teoria econdémica esteja limitado pelo carater histérico do objeto de
estudo: ele também esté limitado pela nossa capacidade imaginativa e
pela atualidade de nossa disciplina. Mas seja qual for o nivel de gene-
ralidade que se alcance, a capacidade das teorias de apreender os
fatos salientes deve permanecer sob constante reexame” (Chick,
1993:399).

Em economia, diferentemente do que prega a ortodoxia, nenhuma teo-
ria & definitiva. E novamente citando Victoria Chick (1993:399): “O alu-
no pode julgar esse fato inquietante, mas deveria acha-lo encorajador:
se ele se tornar um economista, havera muita coisa que podera desco-
brir e fazer. Ele pode ndo estar em equilibrio, mas nédo precisa estar
subempregado”.

Desse modo, concordamos com Plihon (1995:77) de que a mudanga
sistémica exige a elabora¢&o de novas concepgdes de politicas publi-

15 A vis@o mais popular da teoria ortodoxa defende a tese de que existe certas regras e resultados
econdmicos imutdveis e inaiteraveis, como as da Fisica. Na verdade, as instituigbes econdémicas
estdo em constante processo de mudanga. Nesse caso, a interpretagdo econdmica tem de estar
sob constante processo de modificagdo. Caso ndo ocorra essa adaptagdo a teoria ficar4 obsoleta.
De tal forma que todo bom economista tem de ter o sentido da histéria e da mutagéo histérica.
(Galbraith, 1981). N
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cas. Mas como ele afirma .. como freqtientemente ocorreu no pas-
sado - o economista e o tomador de decisées publicas estdo hoje
atrasados em relagdo 4 realidade econémica e financeira”

A crise atual do capitalismo coloca a marcha indiscriminada do libera-
lismo de mercado em xeque. No periodo posterior a queda do comu-
nismo comandado pela Unizo Soviética, assistimos ao Estados Uni-
dos da América refazer a economia mundial & sua prépria imagem e
semelhanga. Porém, os bastides desse novo liberalismo (México e
Paises Asidticos, ou seja, os chamados paises emergentes) e até, a
Russia e o Japdo, estdo mostrando as fraquezas e falhas préprias
desse sistema.

No momento em que no mundo globalizado, ndo apenas o capital mas
também as idéias viajam a velocidade alucinantes, a crise financeira
em certas partes do mundo tem servido, “simplesmente, para subli-
nhar o fato de que a teoria sobre os beneficios liquidos da
globalizacéo pela via do mercado em bens e capital, tem pouco
ou nenhum respaldo teérico. Como ocorre com todas as ideolo-
gias, era fé desfilando como ciéncia’®” (Bello apud Rossi, 1998:10).
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