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AINDA SOBRE A CRISE: ARTURQO GUILLEN
E O CAPITAL MONOPOLISTA-FINANCEIRO

lguns livros gozam da sorte de chegar ao lei-
Ator em sintonia fina com a realidade na qual
esta imerso, ajudando-o de forma providencial na
tarefa de compreendé-la. Essa feliz coincidéncia
manifesta-se entre o texto que agora nos apresen-
ta Arturo Guillén e os atuais desdobramentos da
crise de 2007-2008. Para o leitor latino-americano,
a mal sanada crise do capitalismo mundial — de
forma conjunta com tensoes politicas internas —
vem gradualmente transformando a “onda rosa”
dos governos progressistas da regido em “ressa-
ca conservadora”. A recente eleicio de Mauricio
Macri como presidente da vizinha Republica da
Argentina é s6 o ultimo capitulo dessa nova vira-
da no palco de politica regional. De forma mais
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especifica para o leitor brasileiro, o trabalho do
economista mexicano calha com a campanha mas-
siva de difamagao dos governos petistas nos meios
de comunicagao, que nio raras vezes gosta de pin-
tar a crise brasileira como um fendmeno estanque,
absolutamente nao correlacionado as convulsdes
que seguem acometendo a economia mundial.
Assim, a leitura aqui resenhada oferece uma chave
de interpretagdo fundamental para que passemos
da posicdo de leitores/cidadaos estupefatos diante
dos acontecimentos da ordem do dia a cimplices
do autor na compreensio da natureza do capita-
lismo contemporéneo. Mas a inquietagdo continua:
que minucias fazem do livro uma leitura altamente
recomendével? Se tivéssemos que apontar apenas
uma caracteristica, ficarfamos com o especial res-
gate de uma categoria analitica essencial: o capital
monopolista-financeiro, inicialmente apresentado
por Paul Sweezy, ¢ aqui frutiferamente enriquecido.

Antes de nos apressarmos e pularmos diretamente
as discussdes mais tedricas, que estdo reservadas
aos trés ultimos capitulos do livro, fagamos uma
rota um pouco mais linear na leitura da obra. Ja
nos agradecimentos, Guillén nos revela duas divi-
das intelectuais suas: a Alonso Aguillar, impulsor
da Revista Estratégia e protagonista na discussdo
de um marxismo ndo dogmatico no México, e a
Gerard de Bernis, que encabe¢ou uma das corren-
tes da escola regulacionista francesa. O livro arran-
ca com cinco capitulos de carater mais histdrico
e de analise de conjuntura, que abarcam desde os
antecedentes estruturais da crise global que eclo-
diu em 2007-2008 até questoes mais contempora-
neas. De fato, nos dois primeiros capitulos, o ful-
cro da explicagdo da origem profunda dessa crise,
afirma o autor, encontra-se na crise de valoriza¢io
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do capital dos anos 1970. Mas se a resposta a crise
de outrora foi a articulagdo do neoliberalismo em
nivel mundial, com o objetivo de tentar elevar a
rentabilidade do capital por meio de inovagao con-
tinua e desregulagdo financeira, o éxito da estraté-
gia foi apenas parcial — de tal forma que a crise
de 2007-2008 pode ser interpretada como uma
crise intrinseca a esse regime de acumulagdo com
dominagdo financeira. Dito de forma mais apro-
priada: uma crise do seu modo de regulacio. E
justamente retomando a De Bernis que o autor 1é
as dificuldades atuais como uma crise de regulacdo
em dois atos. A primeira fase é caracterizada como
inflaciondria e com tendéncias de franca abertura
econdmica, enquanto a marca do segundo periodo
seria de deflagdo e protecionismo.

No terceiro capitulo, Guillén nos apresenta sua
propria periodizagdo da crise global. Nesse exerci-
cio, contamos as seguintes etapas: 1) o periodo de
agosto de 2007 a setembro de 2008 foi marcado pela
crise do mercado de créditos subprime e pela difu-
sdo da tensdo por outros mercados e paises, dado
o esquema de finangas estruturadas, sendo que a
América Latina ndo foi duramente atingida; 2) de
setembro de 2008 a mar¢o de 2009 viveu-se o que
agora se notabilizou chamar de Grande Recessdo
— analisada com maior detalhe no quarto capitulo
—, periodo no qual as economias centrais viveram
uma acelerada retra¢do econdmica, com especial
destaque negativo para as economias da Unido
Europeia — tema do quinto capitulo; e 3) de margo
de 2009 a 2013 se assiste a uma recuperagio lenta

e desigual das economias desenvolvidas, somada a
um novo surgimento de operagdes especulativas,
em mercados de distintos paises. Nessa terceira
fase, os resultados da crise na América Latina se
deixaram sentir com toda sua for¢a, deixando cair
por terra as sandices vinculadas as teses do “desa-
coplamento” das economias da regido com relagdo
as dificuldades do sistema como um todo. Vale
mencionar também que o autor, acertadamente,
vislumbra amanhecer de uma quarta fase, de estag-
nagdo generalizada e de renovado interesse por
medidas de ajuste ortodoxo.”

Os trés dltimos capitulos do livro concentram-se,
de forma explicita, na discussdo tedrica subjacente
a analise do presente-historico feita anteriormen-
te. Assim, no sexto capitulo se leva a cabo a revi-
sdo critica de trés das correntes que ofereceram
sua propria chave interpretativa sobre a origem,
as causas, o desenvolvimento e as possiveis saidas
da crise global. Uma delas é o mainstream, com
sua frouxa justificativa que os bancos centrais s6
devem intervir em prol da estabilidade dos pregos
de bens e servicos, mas nio se alarmar ante uma
veloz subida dos precos dos ativos financeiros.’
Outra corrente ¢ a das explicacdes neomarxistas
de trago subconsumista, que defende a existéncia
de um subconsumo cronico na raiz da tendéncia a
estagnac¢do econdmica do capitalismo monopolis-
ta, e cuja critica de Guillén, principalmente dirigi-
da aos trabalhos de John Bellamy Foster e de Fred
Magdoff, ressalta que a crise de 2007 nos Estados
Unidos nao foi causada por “falta de consumo”

2. Em suas proprias palavras: “No parece tratarse de una desaceleracion suave y de riesgos a la baja, como los presenta el FMI y otros analis-
tas, sino la probabilidad de nuevas crisis financieras, asi como de una posible recesion generalizada de doble zambullida, que haria recordar
1934. Los severos programas de ajuste aplicados en muchas de las economias del mundo, empujan a ese escenario” (Guillén, 2015, p. 89).

3. Como nos explica o autor: “El escaso interés de la ortodoxia por vigilar el comportamiento de los precios de los activos financieros es com-
prensible. En realidad, uno de los objetivos principales de la lucha contra la inflacion es asegurar la valorizacion de los activos financieros, ya
que la inflacién alta erosiona la rentabilidad de los mismos. Y la maximizacion de la ganancia financiera es uno de los objetivos principales
en un régimen de acumulaciéon dominado por las finanzas” (Guillén, 2015, p. 157).

@ | CADERNOS do DESENVOLVIMENTO, Rio de Janeiro, v. 11, n. 18, pp. 181-185, jan.-jun. 2016



— agregariamos que mais bem se assistiu a um
aumento massivo do consumo pelo maior endivi-
damento das familias — e que, se houve um acha-
tamento do saldrio real, este se deu como resposta
a crise dos anos 1970, ou seja, como a manifesta-
¢do de uma das causas que contrariam a tendéncia
a queda da taxa de lucro. A terceira corrente é o
enfoque pds-keynesiano inspirado nas abordagens
de Irving Fisher e de Hyman Minsky, que versaria,
grosso modo, sobre a natureza das sistémicas crises
do capitalismo como crises essencialmente finan-
ceiras, e estas, por sua vez, tendo sua origem em
crises do tipo divida-deflacdo.

E nesse ponto, na parcial revisio das posi¢des pds-
-keynesianas, que gostariamos de nos deter um
pouco. Se é certo que as interpretagdes de ordem
minskyana podem pecar pelo excesso de peso dado
a dindmica financeira, isso ndo necessariamente
implica em omissdo, por parte do corpo analitico
de orientagdo pos-keynesiana, de explicagdes da
crise pautadas na “economia real’, como ¢ polemi-
camente sugerido no livro de Guillén.* Obviamente,
a tonica dessa narrativa reside na concatenagdo de
eventos como a desregulagio e a inovagdo finan-
ceira e no redemoinho especulativo que ela gerou e
que terminou acarretando na fragilidade tipica das
chamadas “finangas estruturadas” Contudo, pode-
mos enunciar dois elementos que fazem as vezes
de contra-argumento a critica de Guillén: a) a abor-
dagem poés-keynesiana nédo é tdo “minskycéntrica’
como ele a retrata, o enfoque admite um amplo
espectro de interpretacdes que ndo necessariamente
sdo tdo tributdrias desse economista estadunidense
e de autores que, sim, atribuem a origem da crise a
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fendmenos da economia real — citemos, a titulo de
exemplo, a leitura sobre a continua subida dos cus-
tos dos bens e recursos energéticos a que faz refe-
réncia James Galbraith (2014) como uma das cau-
sas profundas explicativas da crise; e b) o Minsky
(1982,1986) que resenha Guillén ndo engloba a
discussdo que aquele faz sobre o money manager
capitalism, que ndo casualmente remonta ao argu-
mento de Rudolf Hilferding para analisar o desen-
volvimento imbricado entre finangas e setor produ-
tivo do pos-guerra (WRAY, 2011).

E no sétimo capitulo, ao discutir as diferencas e
conexdes entre financeiriza¢do, taxa de lucro e lucro
financeiro, que o autor demonstra de maneira mais
sistematica seu proprio arsenal tedrico, sob a égide
da influéncia de Marx, Hilferding e Sweezy. Do pri-
meiro, se revé a importincia do crédito e do capital
portador de juros na acumulagio de capital, desta-
cando nesse repasse de categorias a de capital fic-
ticio — ou seja, aquele capital em forma de agdes,
obrigacdes, letras ou demais titulos financeiros cuja
rentabilidade se da pela propriedade de conferir a
seu detentor a possibilidade de se apropriar da mais-
-valia futura, a semelhanga do que acontece com a
renda da terra. De Hilferding, nosso autor explica
a definicdo de capital financeiro como uma nova
forma de capital que surge da sintese entre capital
industrial e bancario. A ideia inicial de Hilferding
de ler as caracteristicas do capitalismo alemdo de
principio do século XX por meio da figura do capi-
tal financeiro e da explicagdo do “lucro do funda-
dor” quando da abertura do capital da empresa — e
que esta se converte numa Sociedade Anénima — é
o ponto de partida para Guillén dar o que se pode

4. Para ser justo, o proprio autor, apesar de criticar esse viés “financeiricista” da analise p6s-keynesiana, também adere, ainda que parcial
e criticamente, a alguns dos insights dessas leituras, como se 1é no seguinte trecho: “La crisis global no estuvo causada por una demanda

efectiva insuficiente, sino que fue una crisis de deuda-deflacion asentada en el sobreendeudamiento acicateado por la financiarizacion”
(Guillén, 2015, p. 173). Mas ele sempre deixa bastante claro que é fundamental ir além do esbog¢ado nesse enfoque e efetuar uma analise
pautada na perspectiva da reproducao social do capital (Guillén, 2015, p. 191).
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chamar de “pulo do gato™ o que emerge da fusio do
capital bancdrio com o capital industrial é uma nova
fracdo da burguesia, uma nova oligarquia financeira
que dita o dia a dia das operag¢des dos grandes ban-
cos e também deixa sua marca nas decisoes estra-
tégicas do capital produtivo, moldando a economia
como um todo ao calor dos seus interesses.” Com
essa particular acep¢io de capital financeiro, Guillén
regressa a Sweezy quando este sugeriu que se substi-
tuisse a nog¢do de capital monopolista pela de capital
monopolista-financeiro, para destacar a forma de se
mover tipicamente oligopolizada — constituindo
e recebendo renda monopdlica na forma de lucro
financeiro, juros, dividendos e “superlucros” oriun-
dos da especulagdo nos mercados financeiros de
acoes e/ou derivativos — destes novos atores sociais.

O livro termina com a discussao sobre o futuro da
hegemonia estadunidense. Antes de dar a conhecer
sua opinido, Guillén revisa dois grupos de auto-
res: os que entendem que a crise é mais um sinal
do declinio da hegemonia dos Estados Unidos e
aqueles que negam essa leitura. Do lado das evi-
déncias daqueles que diagnosticam o eclipse do
poderio norte-americano, como as reiteradamente
levantadas por Immanuel Wallerstein, encontra-
mos a perda de for¢a relativa dessa economia no
que tange a produgdo industrial em nivel global,
restringindo o seu dominio atual ao uso da forga
bélico-militar e & dominagdo financeira. Por sua
vez, encontramos uma subdivisdo no grupo dos
“negacionistas”: os de direita, ou neoconservadores
(surdos ante qualquer referéncia de que o colosso
do norte esteja mancando), e os de esquerda, como
Leo Panitch e José Luis Fiori, mais cautelosos ao

vaticinar que o “império” anda mal das pernas,
mas por outros motivos. Finalmente, uma vez feita
a recuperacdo da categoria consenso de Gramsci,
Guillén se diz cético com as teses que indicam que
caminhamos a passos largos rumo a um mundo
multipolar; ao contrario, entende que, sim, vive-
mos ainda sob o dominio estadunidense, mesmo
que ele esteja claramente abatido.®

Duas tltimas observacdes merecem ser feitas. Em
primeiro lugar, deve-se salientar o exitoso esfor-
¢o de um autor latino-americano de interpretar a
crise global e multidimensional, considerando que
o universo académico segue ainda bastante euro-
céntrico. Em segundo lugar, uma “queixa-amisto-
sa” (se é que isso existe): ja que o centro do livro foi
justamente as economias do centro, fica a fraternal
cobrancga para que o autor, em trabalhos futuros,
regresse as discussdes sobre o desenvolvimento
latino-americano em épocas de financeirizagio.

§

5. De forma cabal: “Lo que surge de la fusion del capital bancario y el capital industrial [...] es una nueva fraccion de la burguesia que
hegemoniza el poder econémico y politico: la oligarquia financiera, la cual domina no solo el accionar de los bancos y de las finanzas, sino que
determina, también, el modus operandi de toda la economia” (Guillén, 2015, p. 211).

6. Nas palavras do autor: “La supremacia estadunidense es cada vez mds, como se dijo arriba, una dominacién sin hegemonia, es decir, una
dominacion sin consenso, lo cual no quiere decir que esté agotado” (Guillén, 2015, p. 278).
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